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Forklaring af gruppesplit 
Dette projekt er et resultat af et gruppesplit. 
Der kan derfor forekomme hele sætninger eller afsnit der stort set er identiske med et 
andet projekt. Projektet har dog skiftet fokus efter splittet, og er gået fra, at handle om 
den danske banksektor, til finansielle kriser og regulering generelt. 
Følgende afsnit stammer fra det tidligere samarbejde: 
Redegørelse af Basel I, II, III.  
Abstract 
The starting point of the project is in regulation of the financial market, with focus on the 
banking sector. Regulation is policies, that seek to prevent petitions for bankruptcy in the 
banking sector and in the end, avoid a new financial crisis. To answer our problem 
definition, we have chosen to write an analysis of an economic article, that tries to 
describe how best to avoid financial crises and questions the current regulatory 
initiatives. We have also used a regression analysis to examine the GDP of USA and how 
the trendline can be part of the explanation of the development the GDP is showing. The 
proposals of regulatory initiatives are many and this is why the 3. proposal from the Basel 
Committee, Basel III, is only being implemented now. 
The project has concluded both how regulatory initiatives should be implemented and 
reassessed. So that regulation can be more efficient. 
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Kapitel 1 - indledning 
1.1 Problemfelt 
 
”Influential figures should have proclaimed a simple rule: anything that does what a bank 
does, anything that has to be rescued in crises the way banks are, should be regulated like a 
bank” (Krugman 2008: 163). 
 
Regulering er opstået som et politisk tiltag for, at undgå konkursbegæringer af banker. 
Men regulering virker tilsyneladende ikke, eftersom der var endnu en finanskrise fra år 
2007-2009. Regulering påvirker alle, ikke kun banker og virksomheder, men alle der har 
penge stående i bankerne. Dette betyder at regulering har været vidt omdiskuteret på 
globalt plan, i dagspressen, og over spisebordet i mange hjem. Specielt i USA florerede 
diskussionen. USA var påvirket af krisen i stor grad og er på mange måder stadig ikke 
kommet over den. BNP’en oplevede et fald (Tabel 1), men er nu over niveauet før krisen 
ramlede, men ikke desto mindre bliver der stadig implementeret flere politiske 
reguleringstiltag.  
Basel komiteen blev nedsat i år 1987 for, at imødekomme det stigende behov for 
regulering efter oliekriserne. Basel komiteen har udgivet flere forslag til regulering, kaldet 
Basel I og Basel II. Implementeringen af et 3. forslag, kaldet Basel III, er igangværende. 
Dette viser, at trods tidligere regulering, er der stadig et stigende behov for regulering 
inden for banksektoren.  
Der reguleres forskelligt fra land til land. Alligevel rammer kriser langt de fleste 
industrialiserede lande omtrent samtidig, men har langt fra samme konsekvens for 
samfundsøkonomierne i de individuelle lande. Årsagen til dette findes i den globaliserede 
økonomi, der er kommet i løbet af det 21. århundrede, men forskellen i regulering er 
formentlig årsagen til, at de finansielle kriser rammer lande forskelligt. Finansielle kriser 
hænger unægteligt sammen med konkurser af virksomheder, og ikke mindst banker.  
Dette projekt søger dermed at undersøge årsagerne til at der reguleres, hvilke 
konsekvenser en konkursbegæring kan have for samfundsøkonomien, og ikke mindst 
hvorfor der stadig opstår kriser, når der ellers reguleres ivrigt. 
 1.1.2 Problemformulering 
På baggrund af ovenstående, er der derfor grundlag for at undersøge:  
 
Hvorfor opstår der stadig konkursbegæringer i banksektoren, trods fortsat regulering? 
 
Projektet søger dermed at svare på hvordan regulering fungerer, hvad det er, hvorfor der 
reguleres, og ikke mindst hvorfor der stadig kan forekomme konkursbegæringer af banker. 
  
For at besvare problemformuleringen er følgende 3 arbejdsspørgsmål blevet opstillet: 
 
Hvad er regulering? 
Hvorfor reguleres der? 
Hvilke konsekvenser har konkursbegæringer af banker for samfundsøkonomien? 
 
Når disse underspørgsmål er besvaret, vurderer gruppen at problemformuleringen kan 
besvares tilfredsstillende. 
 
1.2 Resume af konklusion 
Der findes ikke ét svar på, hvorfor der stadig opstår konkursbegæringer i banksektoren, 
men alt peger på at reguleringstiltagene ikke er effektive nok. Reguleringstiltagene ses i 
form af Basel I og II, som søger at mindske risikoen for konkurser i banksektoren, samt at 
øge markedsdisciplinen og tilsynet med bankerne. Men grundet finanskrisen 2007-2009, 
er der kommet endnu et forslag fra Basel komiteen kaldet Basel III. Om dette forslag vil 
gøre udslaget, og forhindre fremtidige konkursbegæringer af banker, er tvivlsomt, men 
helt at undvære regulering, og lade markedet regulere sig selv, vil ikke højne sikkerheden, 
dog tværtimod. Kunderne vil ikke få deres tab dækket, hvis deres bank går konkurs, og 
derfor vil tilliden til bankerne falde. Regulering er til for, at forhindre konkurser, men ikke 
mindst også for at højne tilliden til bankerne.  
 
1.3 Afgrænsning      
Regulering er et vidt begreb, men i projektet er det afgrænset til, at omhandle regulering 
af det finansielle marked, med hovedfokus på banksektoren. 
Projektet er yderligere afgrænset til, at have fokus på reguleringsforslag i form af Basel I, 
II og III. Afgrænsningen af teori er sket i form af, at udvælge forholdsvis relevante 
teoretikere, som har fokuseret på samme tidsperiode projektet behandler. Ydermere har 
gruppen søgt at finde politisk-økonomiske teoretikere som beskæftiger sig med regulering 
af det finansielle marked. Der er både valgt teori som taler for regulering og teori med et 
liberalt synspunkt, som taler imod regulering. 
Projektet er yderligere afgrænset fra regulering i Danmark og har udelukkende fokus på 
det makroøkonomiske niveau, som ses i form af gruppens valg af empiri, i form af USA's 
BNP samt væksten i procent pr. år i USA’s BNP. 
 
1.4 Tværfaglighed 
Problemet som projektet afspejler er tværfagligt med henblik på det politisk-økonomiske 
aspekt, med fokus på regulering. Det politiske aspekt ses i reguleringen gennem politiske 
tiltag, som er implementeret i den finansielle sektor. Det økonomiske aspekt der ligger til 
grund vores projekt, er inddragelsen af økonomiske vurderinger, som kombineres med 
undersøgelser af de politiske tiltag, der er blevet implementeret i form af regulering. 
Derfor skal regulering, i projektet, forstås tværfagligt, da det udføres af et politisk organ 
som skal være medvirkende til at påvirke økonomien. Tværfagligheden ses samtidig i 
projektets teori grundet, at teorierne omhandler politiske tiltag og statslig indgriben. Med 
udgangspunkt i for eksempel McCleskeys teori om 'too big to fail', kan det politiske aspekt 
ses i, at det er staten som foretager regulering af markedet ved, at sørge for, at den 
pågældende 'too big to fail' bank ikke går konkurs, også under kriser. Fra Krugman ligger 
det økonomiske aspekt i hvordan ´shadow banking´ er med til, at påvirke bankernes 
økonomi fordi institutioner som betegnes som ‘shadow banking´ “stjæler” almindelige 
bankers arbejde. Det politiske aspekt af Krugmans teori ligger i den regulering han 
beskriver, som staten er med til at implementere i bankerne og den finansielle verden. 
Det økonomiske aspekt omkring Stiglers teori, kan ses ved den måde regulering er med til, 
at påvirke økonomien i de forskellige brancher, for eksempel i form af statstilskud og en 
prisfastsættelse på markedet. 
 
  
Kapitel 2 – Metode 
 
2.1 Overordnet projektmetodik 
Forudsætningen for, at skrive projektet bygger på antagelsen om, at reguleringen af 
bankerne er ineffektiv. Dette kan skyldes at regulering i sig selv er ineffektivt, eller 
grundet, at den type regulering som den amerikanske regering førte, ikke virkede. Kriser 
opstår stadig, trods fortsat regulering, og gruppens fokus vil derfor være på, at afdække 
årsagerne til dette. Projektets problemformulering behandler to begreber, 
konkursbegæring af banker samt regulering, som er essentielle for forståelsen af 
projektet. Regulering er et svært definerbart begreb, og derfor har valget af teoretikere 
været vigtig for projektets udformning.  
For at besvare underspørgsmålene bruges forskellig empiri. Herunder Basel-komiteens 
forslag, en graf over udviklingen af BNP i USA samt en graf over den procentvise stigning i 
BNP pr. år i USA. Ydermere har gruppen inddraget empiri i form af en artikel, skrevet af 
John B. Taylor: “How Government created the Financial Crisis”. Empirien er behandlet 
med forskellige arbejdsteknikker, som indebærer en regressionsanalyse samt en 
tekstanalyse. 
Fælles for alle besvarelser af underspørgsmål er, at der både inddrages teori og empiri, af 
enten kvantitativ eller kvalitativ art. En forklaring af hvordan hvert underspørgsmål søger 
at besvare problemformuleringen samt hvordan de metodisk er besvaret, uddybes senere i 
afsnittet. 
 
2.2 Om fordomme og forforståelse / motivation: 
Gruppens udgangspunkt var at skrive et projekt om finanskrisen i danmark. Hurtigt 
opdagede gruppen, at det var regulering af den finansielle sektor, der var det reelle 
problem i denne sammenhæng. Derfor skiftede projektet retning til, at have fokus på 
regulering af den finansielle sektor. 
Undervejs i projektet ændrede gruppen dog fokus til, at være på Basel komiteens forslag 
til regulering, reguleringen i USA samt hvordan disse Basel-tiltag blev skabt til, at 
forebygge fremtidige finansielle kriser. 
Gruppen opdagede dog hurtigt, at regulering ikke var en sikkerhed for at undgå kriser for 
fremtiden, udover på kort sigt og her opstod motivationen til at belyse reguleringen. 
Gruppens forforståelse omkring regulering var, at det er noget der fungerer, men det gik 
dog hurtigt op for gruppen, at regulering ikke nødvendigvis kan undvige en finansiel krise. 
Dette var en motivation til, at undersøge om regulering overhovedet virker, for hvis 
regulering ikke virker, hvad vil så virke? Og hvorfor virker regulering ikke i praksis samt i 
længere perioder? Skyldes dette forkert regulering, eller at der slet ikke bør reguleres? Til 
sidst kan man spørge om selve reguleringen er skyld i, at der er finansielle kriser. 
Alt dette har ført til at gruppen synes dette projekt samt emne, kunne være interessant at 
undersøge, og motiverede ydermere gruppen til, at undersøge hvad der virkelig ligger bag 
ordet regulering. 
 
2.3 Om Kvalitativ metode 
 
2.3.1 Tekstanalyse 
Tekstanalysen er lavet på en artikel fra The Wall Street Journal, skrevet af professor i 
økonomi ved Stanford University, John B. Taylor. 
Formålet med tekstanalysen er, at vise hvordan debatten har raseret under finanskrisen. 
Teksten er nøje udvalgt for, at den kan være behjælpelig til besvarelsen af 
problemformuleringen. Teksten søger at påvise årsager til, hvorfor finanskrisen opstod i 
første omgang, hvorfor den ikke blev stoppet i opløbet samt, hvorfor den blev forværret af 
den amerikanske regerings indgriben. Derfor er fokusset i analysen lagt på, hvilke 
argumenter og forslag Taylor kommer med, samt hvilke ting han mener er gjort forkert fra 
statens side.  
Tekstanalysen kan være med til, at belyse Taylors, til tider kontroversielle argumenter, på 
en saglig måde. Dermed vil tekstanalysen forsøge, at redegøre for hans argumenter, samt 
diskutere fordele og ulemper ved hans forslag. Disse kan senere bruges i analysedelen og 
til sidst bidrage til en besvarelse af problemformuleringen. Tekstanalysen er så vidt muligt 
med til at give et billede af skribenten holdninger. Teksten er velargumenteret, saglig, og 
ikke mindst forståelig. Dette gør, på trods af det økonomiske sprog, at det kan lade sig 
gøre for den almene borger, at forstå budskabet i artiklen. Selvom man måske ikke er enig 
i holdningerne, vil man kunne forstå baggrunden for dem. Dette har gjort, at 
tekstanalysens fokus lægger mere vægt på holdninger og argumentation, frem for hvordan 
de kommer til udtryk gennem sproget. 
Tekstanalysen vil blive brugt til at sætte Taylors holdninger og forslag op mod projektets 
teorier, som der bliver brugt for, at belyse problematikkerne ved regulering.   
 
2.4 Om kvantitativ metode 
Den kvantitative metode er i projektet brugt til, at behandle empirien om USA’s udvikling 
i BNP i dollar. Den benyttede metode er regressionsanalyse på data fra 1980-2013. Der er 
benyttet lineær regression samt en determinationskoefficient, som tilsammen skal være 
medvirkende til, at kunne undersøge hvorledes tendenslinjen kan forklare udviklingen af 
USA’s BNP og i hvor stor grad udsvingene skal forklares af andre faktorer. Store udsving 
fra punkterne til tendenslinjen giver en lav determinationskoefficient som svinger mellem 
0 og 1. En lav determinationskoefficient betyder, at udsvingene skal forklares af andre 
faktorer, mens en høj determinationskoefficient viser en bedre forklaring af udsvingene. 
Determinationskoefficienten udtrykker i hvor stor grad variationen i den afhængige 
variabel y, som kan forklares af tendenslinjen i den uafhængige variabel x. Variationen for 
determinationskoefficienten mellem 0 og 1, angiver hvor stor procentdel tendenslinjen 
kan forklare af variationen, hvilket vil sige, at med en determinationskoefficient på 1, kan 
tendenslinjen forklare 100% af variationen og omvendt, med en determinationskoefficient 
så tæt på 0 som muligt, kan tendenslinjen dårligt forklare noget og dermed, som nævnt 
før, skal variationen eller udsvingene af punkterne fra tendenslinjen forklares af andre 
faktorer. 
 
 
2.5 Valg af teoretikere 
Som nævnt i problemformuleringen, er det mest centrale i vores problemformulering og 
projekt, den regulering som omfavner den finansielle sektor. Til hjælp med at belyse 
regulering har vi valgt Krugman og Stigler, da de netop snakker om både regulering af 
banker og regulering generelt af industrien. 
Som en tredje teori har vi valgt McCleskeys teori om “Too big to fail”. Vi har valgt denne 
teori da vi føler den giver os et godt billede af, om nogle banker simpelthen er for store til, 
at gå konkurs under en krise. Derfor vil McCleskeys teori også give os et indblik i om 
staten forfordeler disse banker, som er “too big to fail”. 
Da McCleskey forholder sig kritisk til “too big to fail” og der ikke er nogen modpol til hans 
holdninger, kan vores teori omkring “too big to fail” muligvis virke meget ensidig. 
Gruppen føler dog, at da McCleskey er meget kritisk i hans teori, vil gruppen stadig kunne 
opnå en god diskussion. 
 
Stigler er valgt ud fra hans teori omkring regulering. Denne omhandler mest industrien, 
og derfor har gruppen været opmærksom på, at Stigler ikke direkte nævner regulering 
omkring banksektoren og finansielle kriser. Stigler kommer mere ind på regulering på 
markedet og handel. Gruppen har dog følt det har været nødvendigt for os da det kan 
hjælpe os til at få et bredere forståelse og større indblik i regulering. Gruppen er dog 
opmærksom på at Stiglers teori er skrevet omkring 1970 og derfor kan virke en smule 
forældet. Samtidigt fokusere hans teori ikke kun om regulering af banksektoren, men om 
regulering generelt, både i industrien og handel. Gruppen føler dog at dette vil hjælpe os 
med at opnå et bedre syn på reguleringen, som kan hjælpe os til at snævre ind på 
regulering af den finansielle sektor. Det gør gruppen fordi den regulering der er i 
industrien, som Stigler snakker om, også hænger sammen med økonomien generelt. Deraf 
kommer den finansielle sektor, som gruppen har fokus på i projektet. 
 
Gruppen har valgt at inddrage Krugman til, at belyse regulering af den finansielle sektor 
med henblik på banker. 
Da Krugmans teori direkte dækker over regulering af banker vil dette hjælpe gruppens 
projekt til, at svare på den problemformulering gruppen har udarbejdet. Krugman er for 
regulering og vil derfor hjælpe gruppen til at forstå hvorfor der skal være regulering og 
hvilke fordele der er ved det. Det er vigtigt for gruppen at have Krugman da han fortæller 
om regulering direkte, 
Da Krugman også snakker om Finanskrisen fra 2008 og om regulering i vores tid giver det 
derfor gruppen en bedre forsåelse af regulering. 
 
Gruppen har valgt Stigler og Krugman som teoretikere da de har et forskelligt syn på 
regulering. Stigler er imod statslig regulering mens Krugman mener, at der skal være en 
øget regulering. Dermed får projektet to forskellige synspunkter på regulering, hvilket vil 
være behjælpelig for gruppen, til at opnå en saglig og konstruktiv diskussion af 
regulering. 
 
 
2.6 Projektdesign - metode til besvarelse af underspørgsmål 
For at udfolde problemformuleringen, er der opstillet en række underspørgsmål, som hver 
især vil være behjælpelige i besvarelsen af problemformuleringen. Følgende afsnit vil 
klarlægge hvorledes hvert underspørgsmål er med til at besvare problemformuleringen, 
samt hvordan det er besvaret metodisk.  
 
2.6.1. Hvad er regulering? 
Dette underspørgsmål søger at klarlægge hvad der forstås ved regulering. Det vil give en 
baggrundsviden, som er nødvendig for, at forstå hvorfor det valgte problem er 
problematisk. Besvarelsen vil tage afsæt i teori af Paul Krugman, George J. Stigler, samt en 
kort redegørelse af begrebet ‘too big to fail’. Der vil desuden blive inddraget empiri fra 
Basel komiteens forslag til regulering, da disse ligger til grund for næsten al regulering, 
der senere hen er blevet implementeret. Dermed belyses flere sider af begrebet regulering. 
Stigler taler primært om regulering på markedet og er desuden skeptisk omkring, hvorvidt 
regulering er nødvendigt og nyttigt, mens Krugman er fortaler for regulering, især inden 
for banksektoren.  
 
2.6.2. Hvorfor reguleres der? 
I afsnittet søges der at opnå en dybere forståelse for årsagen til regulering. Med 
baggrundsviden fra ovenstående underspørgsmål, vil der søges at forstå hvad der ligger 
bag ved regulering. De politiske tiltag der udgør reguleringen, diskuteres med henblik på 
fordele og ulemper, primært af banksektoren. Her inddrages både Paul Krugman og John 
B. McCleskey, da disse er fortalere for regulering, og George J. Stigler, som modpol til 
disse. Besvarelsen vil dermed give et større billede af regulering, baggrunden bag 
regulering, og ikke mindst afdække forskellige former for regulering. Der vil lægges op til 
en videre diskussion af, hvorvidt regulering overhovedet er en nødvendighed, hvilke 
former der vil være effektive og ikke mindst, hvilke former der ikke er.   
 
2.6.3. Hvilke konsekvenser har konkursbegæringer af banker for 
samfundsøkonomien? 
Det følgende afsnit diskuterer konsekvenserne ved en eventuel konkursbegæring af en 
bank. Det vil vise hvordan samfundet påvirkes af dette, hvilke konsekvenser det har for 
flere parter, og dermed være med til, at belyse flere aspekter af problemet. Der vil både 
blive inddraget eksempler fra finanskrisen 2007-2009, empiri der viser udviklingen i USA’s 
BNP før, under og efter en finansiel krise, som påvirkede op til flere banker. Paul Krugman 
inddrages i besvarelsen for, at redegøre for hvilke konsekvenser det kan have for den 
private investor. John B. McCleskey inddrages for, at redegøre for tiltag der muligvis kan 
forhindre fremtidige konkursbegæringer af banker. Tekstanalysen af økonom John B. 
Taylors artikel bruges til, at diskutere årsagerne til finanskrisens opståen. Med hjælp fra 
Basel forslagene diskuteres der, hvordan man gennem politiske tiltag, kan forhindre 
finansielle kriser i fremtiden.  
   
  
2.7 Teori 
 
2.7.1 The Theory of Economic Regulation, George J. Stigler 
George J. Stigler er en amerikansk økonom tilhørende Chicagoskolen, som er kendt for, at 
have et liberalt synspunkt på markedsøkonomien. Dette ses på Stiglers tanke om 
markedsøkonomien, som han fortæller det i ”The Theory of Economic Regulation”. Her 
siger han:  
”The state – the machinery and power of the state – is a potential resource or threat to every 
industry in the society. With its power to prohibit or compel, to take or give money, the state 
can and does selectively help or hurt a vast number of industries.” (Stigler 1971: 3). 
Dette citat afspejler hans liberale holdning til markedsøkonomien. Generelt er det en 
almen liberalistisk holdning, at regulering kan skade industrierne og dermed økonomien. 
 
2.7.1.1 Regulering af industrien 
Stigler mener, at der er fire grunde til, at en branche søger hjælp hos staten: 
 
Den første, og mest åbenlyse ifølge Stigler er, at søge statstilskud. Her kommer Stigler 
med to eksempler, hvor det ene går på, at indenlandske flyselskaber har modtaget tilskud 
til “luftpost” på $1,5 milliarder, selvom de ikke fløj med post. Det andet eksempel er 
handelsflåden som har modtaget tilskud til konstruktion og drift siden anden verdenskrig, 
på næsten $3 milliarder (Stigler 1971: 4). 
 
Den anden grund er kontrollen af nye rivaler, som indtræder på markedet. Her tales der 
om en diskussion i den økonomiske litteratur, som går på stigningen af pris-politikker; 
såsom at have prisgrænser, vertikal integration og lignende anordninger for, at forsinke 
indtræden af nye virksomheder i en oligopolistisk branche (Stigler 1971: 5). Dette bruger 
Stigler til at beskue et oligopolistisk marked, hvor der er få store virksomheder, som han 
mener har kontrol over en mulig indtræden på markedet for nye rivaler. Her kommer 
Stigler med et eksempel på regulering af bankmarkedet: ”The power to insure new banks 
has been used by the Federal Deposit Insurance Corporation to reduce the rate of entry into 
commercial banking by 60 percent.” (Stigler 1971: 5). Her ses det, at der er mulighed for at 
kontrollere indtræden på markedet for nye banker, hvilket Stigler også selv siger: ”We 
propose the general hypothesis: every industry or occupation that has enough political power 
to utilize the state will seek to control entry.” (Stigler 1971: 5). 
 
Stigler omtaler “den beskyttende told”, som en variant af kontrol over nye rivaler, som 
forsøger at indtræde på markedet. Tolden skal være kontrollerende over for indenlandske 
indtrædende på det pågældende marked, som i dette tilfælde er i oliebranchen (Stigler 
1971: 5-6). Dette gøres i lande, hvor økonomien er afhængig af primært en enkelt industri. 
 
Den tredje grund er for, at påvirke brancher som har substitutter  og komplementerende 
varer.  
”Crudely put, the butter producers wish to suppress margarine and encourage the production 
of bread. The airline industry actively supports the federal subsidies to airports; the building 
trade unions have opposed labor-saving materials through building codes.” (Stigler 1971: 6). 
 
Den sidste og fjerde grund til, at brancher søger hjælp hos staten gennem offentlige 
politikker, er prisfastsættelse. Stigler mener, at selv om der for en branche er opnået 
adgangskontrol over nye rivaler, vil der også altid forsøges at skaffe en prisfastsættelse, 
hvilket gøres af staten (Stigler 1971: 6). Dette skal øge muligheden for prisdiskrimination 
for, at brancherne opnår den størst mulige gevinst hos forbrugerne. Selvom dette kan 
være behjælpeligt for brancherne, opnås det dog ikke udelukkende på en 
profitmaksimerende måde.  
 
2.7.1.2 Begrænsninger ved regulering 
Stigler nævner tre former for begrænsninger, som der bliver sat af politikker (Stigler 1971: 
6-7). 
 
Den første er kontrollen af industrien blandt virksomhederne i branchen. På et ureguleret 
marked, er indflydelsen på produktion og pris for en virksomhed, afhængig af deres egen 
andel af industriens produktion. Stigler bruger olieindustrien som eksempel, hvor det kan 
ses, at den politiske regulering har resulteret i, at mindre olie virksomheder har større 
indflydelse end hvis markedet var ureguleret (Bilag 1). I bilaget kan det ses, at jo større 
virksomheden er, desto lavere kvote af råolie tildeles der. 
 
Den anden begrænsning i forhold til profitmaksimering er den sikkerhedsmæssige del, 
som er påkrævet af ”Federal Power Commission”, hvilket er dyrt for virksomhederne. Det 
er så dyrt, at prisen på gas som er solgt i en mellemstatslig handel er 5 til 6 procent højere, 
end i en handel inden for egne statsgrænser (Stigler 1971: 7). 
 
Den tredje og sidste form for begrænsning er, at der gennem den politiske proces, lukkes 
magtfulde udefrakommende ind i virksomhedens bestyrelse (Stigler 1971: 7). Stigler 
slutter forklaringen på begrænsningerne ved regulering med: ”These limitations are 
predictable, and they must all enter into the calculus of the profitability of regulation of an 
industry” (Stigler 1971: 7). 
 
2.7.1.3 Variabler ved regulering 
Stigler mener dog, at regulering er langt mere kompleks end denne opridsning, hvilket er 
hvorfor han har lavet en analyse af regulering af lastbilkørsel, som han mener kan 
illustrere komplikationerne ved regulering, hvortil han siger: ”At this stage we are 
concerned only with the correspondence between regulations and economic interests...” 
(Stigler 1971: 8). 
 
Stiglers analyse af regulering af lastbilkørsel går på vægt- og størrelsesbegrænsninger, 
som blev sat af staten. Som Stigler siger, var der før 1925 ingen lastbiler som fragtede 
udenfor byerne og mellem byer, da lastbilerne ikke var kraftfulde nok og vejene var for 
dårlige. Efterfølgende gjorde udviklingen det muligt at fragte varer med lastbiler uden for 
byerne samt mellem byer, da vejene blev bedre og lastbilerne blev mere kraftfulde. Dette 
førte til en statslig regulering efter 1930'erne, hvor for eksempel Texas og Louisiana satte 
en 7000 pund lastbegrænsning på lastbiler, som enten hjalp eller konkurrerede mod to 
jernbanestationer, mens der blev sat en 14000 pund lastbegrænsning for lastbiler, som 
kun hjalp en jernbanestation (Stigler 1971: 8). ”We seek to determine the pattern of weight 
limits on trucks that would emerge in response to the economic interest of the concerned 
parties” (Stigler 1971: 8).  
 
Stigler har hertil knyttet tre hoved betragtninger, som skal indgå som hans variable: 
(Stigler 1971: 8) 
 
1. I stater hvor der er et stort antal lastbiler på gårde, vil der blive insisteret på tilladelse 
til brug af tungere lastbiler, af de som er landbrugsinteresserede. ”The 1930 Census reports 
nearly one million trucks on farms. One variable in our study will be, for each state, trucks per 
1000 of agricultural population” (Stigler 1971: 8) 
 
2. Den anden variable er længden på den gennemsnitlige jernbanestrækning. Jo længere 
den er, desto mindre er jernbanestationerne imod lastbilerne, da de ikke kan konkurrere 
på alt for lange strækninger (Stigler 1971: 8). 
 
3. I den tredje og sidste variable omhandler procentdelen af hovedveje med en god type 
overflade i hver stat. Stigler nævner dog, at der i stater hvor lastbilernes bidrag til 
økonomien er større, også er større chance for, at hovedvejene er af højere kvalitet, hvor 
Stigler siger: ”... so the causation may be looked at from either direction” (Stigler 1971: 8). 
 
Hermed har Stigler defineret hvilke faktorer der spiller ind i regulering, ved netop dette 
scenarie. Analysen bruges til, at vise komplikationerne ved regulering, som Stigler mener 
også er tilfældet ved andre industrier. 
 
“The defensive power of various other industries which are affected by the proposed regulation 
must also be taken into account. An analysis of one aspect of the regulation of motor trucking 
will illustrate these complications.” (Stigler 1971: 8) 
Det vil altså sige, at analysen skal vise, at der er komplikationer ved alt regulering på 
markedet. 
 
2.7.2 Paul Krugman 
Paul Krugman er en amerikansk professor ved Princeton University samt 
nobelprismodtager i økonomi. Krugman er anerkendt for hans teorier, som følger den 
keynesianske tankegang. 
Krugman er dermed fortaler for regulering og mener, at alt der er en del af det finansielle 
system skal reguleres (Krugman 2008: 190). 
 
Ifølge Krugman, er en banks vigtigste egenskab, den garanti der stilles for kunders likvide 
midler. Samtidig har kunderne adgang til deres penge, hvis de ønskes udbetalt, selvom 
bankerne investerer pengene i aktiver, som ikke kan gøres likvide med kort varsel 
(Krugman 2008: 158).  
 
2.7.2.1 Shadow banking 
”Shadow banking” er en form for institutioner, hvor kunder kan lægge penge i den 
institution - på et langsigtet grundlag- som vil låne pengene. Disse institutioner afholdte 
ugentlige auktioner, hvor man kunne byde ind på de lån, som andre ønskede at sælge 
(Krugman 2008: 159). 
Institutionerne er i realiteten ikke banker, men de har foretagender som kommercielle 
banker. Disse institutioner havde faktisk bedre tilbud, og man betalte mindre for at optage 
lån, i forhold til almindelige banker (Krugman 2008: 159). 
Grunden til at der var så stor forskel mellem disse institutioner, som udsteder lån, og 
kommercielle banker, er ifølge Krugman, at banker er højt reguleret og underlagt en 
masse regler. Derfor kunne kunderne vælge at undgå de reguleringer, som almene banker 
var underlagt og i stedet benytte auktionssystemerne. Det eneste minus, som havde en 
stor betydning, for disse institutioner var, at de netop ikke var underlagt 
banksikkerhedsnettet, og den regulering der følger med. Det resulterede dog i, at alle 
investorer trak deres penge ud, hvilket vil betød at der opstod en række 'bank-runs'. Dette 
resulterede i et kollaps af auktions-institutionerne i 2008, der tilsammen indeholdt $400 
milliarder. Det betød at en masse kunder mistede alle deres penge. Ifølge Krugman er 
regulering derfor en nødvendighed, ikke bare for bankernes skyld, men også for kunderne, 
så deres penge er i sikkerhed samt at tilliden til bankerne opretholdes (Krugman 2008: 
159-160). 
Ifølge Krugman får deregulering tit skylden for økonomiske kriser, med ´shadow banking´ 
in mente.  
 
2.7.2.2 Glass-Steagall act 
‘Glass-Steagall act’ er et politisk reguleringstiltag, der gav kommercielle banker lov til at 
kunne udføre investeringsbanks-foretagender. Denne handling gjorde, ifølge Krugman, at 
de kommercielle banker fik endnu flere risici og derfor havde større risiko for at gå 
konkurs (Krugman 2008: 163).  
 
“Yet the crisis for the most part, hasn't involved problems with deregulated institutions that 
took new risks. Instead, it has involved risks taken by institutions that were never regulated in 
the first place.” (Krugman  2008: 163). 
 
Derfor er det ifølge Krugman vigtigt at regulering finder sted for, at undgå kriser. 
 
Krugman mener at staten, med disse foretagender, er i gang med at skabe finansiel 
usikkerhed. Derfor bør staten ifølge Krugman lave et stærkere finansielt sikkerhedsnet, 
samt øge reguleringen for at redde de nye institutioner (Krugman 2008: 163). 
 
Krugman mener, at de som er med til at skabe politikker, skal sørge for at folk begynder at 
bruge penge, som noget af det første for, at undgå fremtidige kriser. Ifølge Krugman er 
presset på kreditten forårsagede af den manglende tillid til de finansielle institutioner, 
samt en kraftig reducering af kapitalen (Krugman 2008: 184). 
Omvendt har bankerne ifølge Krugman heller ikke lyst til, at have gøre med folk, som ikke 
har nok kapital til at kunne indfri deres ønske om et givet lån (Krugman 2008: 185). 
Med udgangspunkt i krisen i 2007-2009 mener Krugman, at staten bør foretage drastiske 
ændringer for at sikre yderligere økonomisk vækst. Pengepolitikken, som lå til grund før 
krisen, skal gennemgå en reformering for endnu engang, at sikre samfundsøkonomien 
fremover (Krugman 2008: 188). 
 
2.7.2.3 ‘Fiscal stimulus’ 
Ifølge Krugman, vil den den globale nedgang i økonomien stadig være gældende. Keynes’ 
drivkraft skal derfor bruges i forhold til det finansielle aspekt, med en såkaldt ‘Fiscal 
stimulus’. Dette er en form for finansiel drivkraft, som bruges til at sætte skub i 
økonomien igen (Krugman 2008: 187). 
Krugman bruger USA, under ledelse af George W. Bush, som eksempel til at  vise, hvordan 
der ved, at nedsætte skatterne for at øge forbruget, samtidig blev forsøgt at sætte skub i 
økonomien igen, hvilket er benyttelse af  ‘fiscal stimulus’ (Krugman 2008: 187). Krugman 
mener dog, at hjælpen til økonomien, ved brug af ‘fiscal stimulus’, var for lille og i stedet 
for, at folk begyndte at bruge penge, sparede de flere penge op. Krugman mener derfor, at 
regulering skal være til stede og det samtidigt er vigtigt, at bruge regulering på en effektiv 
måde.  
Det er essentielt for det finansielle system, at alt der kan reddes, skal reddes, under en 
finanskrise. Ifølge Krugman skal der ikke tages nogen chancer og derfor bør alle elementer 
i det finansielle system reguleres kraftigt (Krugman 2008: 189-190). 
 
2.7.2.4 Deregulering 
Krugman taler også om, hvordan bankerne op igennem årene uforsætligt har fået 
mindsket konkurrencen mellem dem, på grund af regulatorerne. Det gør det at have en 
bank meget værdifuldt og gør banken til en form for franchise. Her fremhæver Krugman, 
hvordan disse tiltag, der skulle hjælpe bankerne på mange områder, gik i stykker. Ifølge 
Krugman er årsagen deregulering. Endnu engang er regulering ifølge Krugman en 
nødvendighed for den finansielle sektor (Krugman 2008: 65). 
Derudover forklarer Krugman videre om deregulering. Han fortæller om 1980erne, hvor 
banker fik frit lejde og derfor kunne de selv vælge lånere. Disse frie markeder var også 
med til, at banker ikke brugte deres penge fornuftigt og tog risici. Bankerne fejlede derfor 
med, at bruge deres kapital effektivt (Krugman 2008: 65). 
2.7.2.5 Hedgefonde 
Ifølge Krugman er ‘hedgefonds’ en dårlig ting. Han forklarer hvordan de kan handle både 
nationalt og internationalt, hvilket er hvorfor de arbejder med en meget lille kapital, 
hvilket gør, at staten ifølge Krugman ikke vil regulere på dem. Krugman forstår ikke at 
Hedgefonde forbliver uberørt af denne regulering, da man før har set, hvor stor en 
indflydelse sådanne hedgefonde kan opnå på det finansielle marked (Krugman bog: 2008 
s. 121). 
 
Hermed har Krugman klarlagt, at en stærk tilstedeværelse af regulering er en 
nødvendighed for at undgå økonomiske kriser. Keynes’ teori er dermed mere relevant nu 
på grund af den tid, som økonomien er på vej ind i (Krugman 2008: 190). 
 
2.7.3 Konsekvenser ved 'Too big to fail' 
Visse virksomheder og banker især, er så vigtige, at det vil være katastrofalt for 
samfundet, hvis de går konkurs. Udtrykket bruges ofte om store nationale banker, som vil, 
hvis de fejler og går konkurs, påvirke hele landets økonomi. Bliver en virksomhed erklæret 
'too big to fail' betyder det, at staten i højere grad vil være villig til, at træde ind og 
hjælpe, hvis banken står overfor en dårlig periode. Dette kan skyldes problemer i 
virksomheder, eller udefrakommende problemer. På trods af at dette hjælper banken med 
at overleve, er der nogle der mener at denne nødhjælp giver bagslag, og at der ikke skal 
ydes hjælp til en bank, den skal i stedet have lov til at 'fejle'. (Web 1) 
 
Scott McCleskey er finansjournalist, med speciale i regulering og reform. Han har udgivet 
flere bøger og artikler, hvor han forholder sig kritisk til regulering. 
 
2.7.3.1 Systemisk vigtige virksomheder 
McCleskey diskuterer begrebet 'too big to fail', og tager problemet op omkring dette. Han 
mener at det første problem er, at frasen er for catchy, og har vundet på dette. Men valget 
af ord har gjort, at synet er blevet indsnævret, så der kun er fokus på størrelsen af 
virksomhederne. Problemet er markedets kompleksitet, da størrelsen ikke er den eneste 
faktor, som viser om en virksomhed er vigtig (McCleskey 2010: 15). På trods af at 
udtrykket 'systemically important' bliver brugt i officielle dokumenter, lægger politiske 
forslag stor vægt på størrelsen af virksomheden. 
Ifølge McCleskey er det, der i virkeligheden betyder noget, størrelsen af de konsekvenser 
det vil have for systemet, når en virksomhed går konkurs (McCleskey 2010: 16). 
Det selvsagt at en stor virksomhed har evnen til at tage en lang række andre virksomheder 
med sig i faldet, grundet investeringer i disse, men McCleskey mener at mellemstore 
virksomheder, som har en høj gældsætningsgrad, låner penge for at investere dem. Dette 
betyder at en mellemstor virksomhed kan komme til at konkurrere med de store 
virksomheder, omend for en kort stund. Derfor kan en konkursbegæring af en mellemstor 
virksomheds ramme samfundsøkonomien i samme omfang, som hvis det var en stor 
virksomhed (McCleskey 2010: 16-17). 
 
På trods af at størrelsen på virksomheden skal oplyses, mener McCleskey at det har sine 
problemer. Tærskelværdien vil være vilkårlig, og det vil være til diskussion om den 
bestemte værdi vil være for høj, lav eller lige tilpas, alt efter hvad der er mest politisk 
belejligt (McCleskey 2010: 16). 
Der skal indgås aftaler om hvordan størrelsen af virksomheder måles, dette kan for 
eksempel gøres ved, at se på det samlede antal aktiver, aktivers risikoniveau, 
virksomhedens børsværdi, eller en kombination af alle. 
For det andet mener McCleskey, at fastsættelsen af en tærskel betyder, at der skal 
etableres én fremgangsmåde for, at måle størrelsen af virksomheder. Dette vil klarlægge 
hvilke virksomheder der er over grænseværdien, eller hvilke der er røget under. Dette 
sætter sine begrænsninger for hvorvidt der kan måles på virksomheders størrelse, og 
dermed konkludere om den pågældende virksomhed er 'too big to fail' (McCleskey 2010: 
16). 
 
McCleskey mener desuden, at når listen over hvilke virksomheder der er 'too big to fail' er 
lavet, skal mindre virksomheder, som øger de store virksomheders eksponering, 
identificeres. Dette vil kræve meget arbejde, da listen over disse mindre virksomheder, vil 
ændre sig løbende og ofte. Et andet problem er at de store virksomheder ikke kun handler 
nationalt, og derfor vil de være eksponeret overfor for eksempel store fonde i andre lande. 
Hvis autoriteterne i  de lande, ikke har indsigt i fondens regnskaber, kan det være 
problematisk, for på trods af at man identificerer de største banker i verden, er dette langt 
fra nok (McCleskey 2010: 17). 
 
Skal der findes frem til hvilke institutioner der er systemisk vigtige, kræver det langt mere 
end en liste over de store banker, som er 'too big to fail'. Størrelsen af bankerne er ikke alt, 
men den betyder dog en del. 
 
2.7.3.2 Tre tilgange til at undgå for store banker 
McCleskey mener dog at bankerne ikke skal have lov til at blive så store, at samfundet ikke 
kan klare hvis disse går konkurs. Der skal derfor gribes ind, og dette kan gøres gennem tre 
tilgange, som McCleskey foreslår.  Den første tilgang, er at bankerne ikke skal nå at blive 
så store, og de der er store, skal splittes op. Bankerne skal adskilles fra investerings- og 
handelsaktiviteter, og der skal indføres højere kapitalkrav. 
 
McCleskey deler tilgangene op, og sætter det op imod hvis der ingenting gøres. 
 
2.7.3.3 Formindskelse af banker 
Hvis det finansielle system ikke skal være sårbart over for de få store virksomheder, vil det 
logiske være at disse ikke må eksistere. Virksomhederne skal holdes små, eller i hvert fald 
mindre, og dette skal gælde for både nuværende og fremtidige virksomheder. De store 
eksisterende virksomheder skal splittes. McCleskey foreslår at man deler dem op efter 
afdelinger. Hver afdeling bliver dermed en mindre virksomhed, med én bestemt funktion, 
altså skal virksomheden inddeles efter komponenter. 
Dette går imod alle teorier om det frie marked, men ved at dele virksomhederne op, vil det 
skabe præcedens. Virksomheder vil for fremtiden ikke få lov til, at blive store nok til, at en 
splittelse er nødvendig. 
 
USA's justistministerie har en afdeling kaldet 'anti-trust division'. Kort sagt bryder denne 
afdeling, virksomheder med monopol på et marked op. Dette er tidligere sket for tele-, 
jernbane- og olieselskaber (McCleskey 2010: 17). Ifølge McCleskey bør staten derfor bruge 
deres magt til, at forhindre fremtidige markedskollaps, frem for udelukkende at splitte 
virksomheder med monopol, med henblik på at forhindre misbrug af markedet. 
 
McCleskey diskuterer desuden hvorvidt der er et bestemt tal, som indikerer om en 
virksomhed er 'too big to fail', og hvorvidt dette skal justeres i forhold til inflationens 
niveau. Hvorvidt en bank er for stor, afhænger ikke af dens vilkårlige størrelse, men af 
dens relative størrelse. Ved det forstås, at hvis man deler banken op i dens komponenter, 
vil det ikke ændre det store på den relative størrelse. Splitter man banken op i dele som 
forsikring, banksektor, investering, vil disse stadig dominere i deres respektive sektorer. 
 
Betænkelighederne bag ‘anti-trust’ omhandler “markedsandel” som et relativt begreb, 
frem for “størrelsen”, som et absolut begreb. Dette betyder at virksomheder som har 
været udsat for en ‘anti-trust’ retssag, ikke udelukkende har været for store, men stadig 
har haft monopol. Splittes en virksomhed op på et ‘anti-trust’ grundlag, afhænger det 
dermed af virksomhedens relative magt, frem for den absolutte størrelse, og derfor vil det 
ikke hjælpe at klarlægge en spærregrænse for hvor stor en virksomhed må blive. 
 
Derfor mener McCleskey ikke, at der er et endeligt svar på, om det vil skabe en mindre 
risiko for markedet, hvis virksomheder ikke når over en given størrelse, men han mener 
dog at risikoen formindskes. Splittes banker og virksomheder op, når de når en given 
størrelse, vil de nye mindre efterkommere, fortsætte med at føre deres forretning som før. 
Med andre ord, at splitte store virksomheder op, reducerer muligvis den systemiske risiko, 
men det vil ikke eliminere dem, og det er farligt at tro anderledes. 
 
2.7.3.4 The Volcker Rule 
Formanden for Federal Reserve System (Fed) Paul Volcker har sammen med Senator John 
McCain og direktøren for Bank of England, Mervyn King, foreslået en adskillelse af 
kommercielle aktiviteter og investeringsaktiviteter i banker. Dette forslag kaldes 'The 
Volcker Rule'. Forslaget kom af, at der var bekymring over for bankernes måde at udføre 
begge to aktiviteter i samme virksomhed. Investering går ud på at banken risikerer deres 
egne penge, men en fejl i en investering sætter alles penge i fare (McCleskey 2010: 19). 
 
I 2009 oplevede mange af verdens største banker, at deres succes vendte. De finansielle 
offentliggørelser viste, at mange virksomheder der styrer en eller flere banker, såkaldte 
”bank holding companies”, tjente deres penge på handelsaktiviteter. Dermed var risikoen 
stadig den samme, det var blot et nyt navn. Derfor frygter flere fortalere for forslaget, om 
at adskille investerings- og kommercielle aktiviteter, at den kommercielle 
bankvirksomhed vil være sårbar, hver gang erhvervsdrivende tager chancer. Grundet at 
individers bankbeholdning er sikret gennem regeringens redningspakker, frygter fortalere 
at bankerne tør tage ekstra chancer, og udsætte sig selv for overdreven risiko. Dårlige 
investeringer, som gør at banken går konkurs, vil betyde at tusindvis af individers konti 
skal dækkes af regeringen (McCleskey 2010: 19). 
 
'The Volcker Rule' består af flere elementer. Flere af disse er forholdsvis ligetil at 
implementere, for eksempel at banker skal forhindres i, at eje ‘hedge funds’. Dog er andre 
elementer langt mere problematiske at implementere i virkeligheden. En af de største 
udfordringer er, at forhindre bankerne i egenhandel. Ved egenhandel forstås den aktivitet, 
hvor banker satser deres egne penge, frem for kundens. Egenhandel er langt mere 
besværligt at definere end lige som så, og er derfor svær at lave love omkring. Nogle 
banker bruger egenhandel til at erhverve aktier, som de senere kan sælge til klienterne. 
Andre køber aktier fra klienterne, når der ikke er en tilstrækkelig stor efterspørgsel til at 
sælge klientens aktier til en god pris. Egenhandel er dermed en af de ting, der kun kan 
være kendskab til, når det ses. Dette har gjort at 'The Volcker Rule' har mødt stor 
modstand i diverse debatter (McCleskey 2010: 19). 
 
2.7.3.5 Forøg kapitalkravet 
Det tredje forslag er, at kapitalkravet skal hæves. Virksomheder der anses for at være for 
vigtige, uanset om det er størrelse eller andre faktorer der indikerer dette, skal have en 
større kapital. Det betyder at de skal have en højere andel kontanter eller andre likvide 
aktiver for, at kunne understøtte deres risikofyldte aktiviteter (McCleskey 2010: 19) 
Dette skal der ifølge McCleskey gøres, af to årsager; for det første vil det afskrække 
bankerne for at blive for store, da det vil være dyrt. For det andet vil det give en sikkerhed 
i tilfælde af at banken kommer i problemer. Problemet er dog, at det er frivilligt så at sige. 
Ønsker banken at blive stor, er der ingen der kan stoppe den i det, så længe kapitalen 
vokser tilsvarende. 
McCleskey foreslår derfor at der sættes en spærregrænse for lønnen til ledere i banker der 
er store. Dette vil ramme hårdere, da det er lederne selv det går ud over, og dermed vil det 
afskrække dem i at lade banken blive for stor (McCleskey 2010:20). 
 
McCleskeys forslag til tiltag, viser at der er flere muligheder for at forhindre banker i at 
blive for store, og gennem det, få for meget indflydelse på samfundsøkonomien. 
 
2.7.3.6 Etablering af en afviklingsmyndighed 
 
Politikerne skal ikke gå ud fra at en etablering af de præventive forslag, helt vil forhindre 
konkurs af en eller to virksomheder, og dermed fra at true hele det finansielle system 
(McCleskey 2010: 20). 
Derfor skal der fra politisk side etableres en plan b. Det mest omdiskuterede forslag til 
dette, er at der skal etableres en 'afviklingsmyndighed'. Denne skal have myndigheden til 
at 'geare' en finansiel virksomhed ned, på en ordentlig måde. 
Spørgsmålet er dog, hvor pengene til puljen skal komme fra. Der skal betales til 
eksisterende forpligtelser og personalet skal betales under overgangsperioden mv. En 
mulighed er at alle de store og vigtige virksomheder betaler til en pulje. Det vil gøre at 
pengene er klar og til rådighed, når der er brug for dem. Dette forslag er dog ikke populært 
blandt virksomheder, som frygter at blive klassificeret som store og vigtige, da det betyder 
at de skal binde en del af deres penge til en pulje. Virksomhederne ønsker helst at bruge 
deres penge mere profitabelt (McCleskey 2010: 21).  
Alternativet er at lade fonden forblive tom og starte en indsamling den dag en virksomhed 
frygtes at blive stemplet konkurs. Det vil dog være problematisk både administrativt, og 
ikke mindst praktisk. Er en virksomhed ved at gå konkurs grundet udefrakommende 
økonomiske problemer, eller grundet dets eksponering over for en konkurrerende 
virksomhed, er de systemisk vigtige virksomheder formentlig også udsatte. Derfor mener 
McCleskey at flere banker vil påstå at have en for lille kapital eller være for udsatte selv, 
til at de skal betale til fonden (McCleskey 2010: 21). 
Statens indgriben er ikke uden konsekvenser for de fejlende virksomheder. Et er at staten 
skal have pengene til rådighed når virksomheden behøver dem, så markedet sikres. Det 
skal også være et lån, og ikke et legat – de skal betales tilbage med rente. Staten skal 
dermed tjene på dette. De skal samtidig have magt over de ansatte og skal et 
bestyrelsesmedlem udskiftes, kan staten vælge hvem denne skal erstattes med, og de må 
sågar fyre et siddende medlem (McCleskey 2010: 22). 
Statens sikring vil ikke invitere virksomheder til at tage unødige risici, hvis 
beslutningstagerne holdes personligt ansvarlige (McCleskey 2010: 22). 
 
2.7.3.7 Ingen regulering 
Den sidste mulighed er at der ingenting gøres. Der skal ikke reguleres på markedet. Dette 
vil betyde at banker ikke reddes af staten og dermed kan gå konkurs. Dette vil betyde at 
bankerne vil handle med mere forsigtighed, da de ved at staten ikke vil redde dem 
(McCleskey 2010:22).   
 
2.8 Præsentation og diskussion af empiri 
Empirien består af en redegørelse af Basel-komiteens forslag, en analyse af en artikel fra 
The Wall Street Journal, samt statistik over udviklingen i USA's BNP før, under og efter 
finanskrisen 2008, som bruges til en regressionsanalyse. Ydermere inddrages empiri over 
USA’s procentvise vækst i BNP pr. år fra 1980-2013. Artiklen bruges til en tekstanalyse, 
med fokus på skribentens forslag. Basel-komiteens forslag er forslag til regulering. 
Projektet benytter dem til at vise hvad regulering i sin helhed er, og hvordan det foregår. 
 
2.9 Kvalitativ empiri 
 
2.9.1 Basel I: 
Basel I blev foreslået af Basel komiteen i December 1987. Grunden til dette forslag, kom 
på baggrund af en række krak i 1980’erne og det skulle være med til, at forebygge 
eventuelle kommende kriser. Grundprincipperne i Basel I var, at sikre en ny standard for 
minimumskapitalen ved, at forbinde bankens kapitale krav, med bankens kapitale 
eksponering, som også skulle være mere risikofølsom. Udover dette, var hensigten at lave 
regler, som skulle sikre større lighed mellem bankerne verden over (Web 2). 
 
Risikovægten var inddelt i fire klasser: 0%, 20%, 50%, 100%: 
 
Risiko 
vægt 
Aktivkategori 
0% 
Tilgodehavender hos OECD - regeringer, så som statsobligationer eller 
forsikrede realkreditobligationer 
20% Tilgodehavender hos OECD banker og OECD offentlige enheder 
50% Uforsikrede realkreditlån 
100% Alle andre tilgodehavender 
(Figur 1: Oversigt over risikovægt ved Basel I) (Web 3). 
 
For banker med international tilstedeværelse, skulle det gælde, at bankens egenkapital 
skulle udgøre minimum 8% af deres risikovægtede aktiver. 
 
Figur 2 illustrerer hvad der stilles af kapitalkrav, ud fra Basel I anbefalingerne, ved et 
uforsikret realkreditlån på 5 millioner kr. fra et pengeinstitut (Jf. Figur 1; Uforsikrede 
realkreditlån vægter 50%) (Web 3) 
 
 
 
Basel I   
Lån 5.000.000 kr  
Risikovægt 50% 2.500.000 kr  
Nødvendig solvenskapital 400.000  
(Figur 2: Udregning af nødvendig solvenskapital ved Basel I) 
 
2.9.2 Basel II: 
Udarbejdelsen af Basel II startede i 1999, og forslaget blev offentliggjort i 2004. De nye 
reviderede rammer for Basel II bestod af tre søjler. Første søjle, Minimumskapitalkrav, 
søgte at udvikle og udvide standardkravene fra Basel I. Basiskapitalkravet på 8% 
vedholdes, men der skal regnes på bankernes kredit-, marked- og operationelle 
risikovillighed. 
Anden søjle, Tilsynsprocessen, foreslog at der blev ført mere tilsyn med institutionernes 
tilstrækkelighed, i forhold til kapital samt et forslag om en intern vurderingsproces. 
Tredje søjle, Markedsdisciplin, foreslog at bankerne skal have deres data offentlig 
tilgængelig, for at styrke markedsdisciplinen, og for at opfordre til forsvarlig bankpraksis 
(Web 4). 
 
 
 
  
2.9.2.1 Søjle 1, kapitalkrav 
Standard metoden: 
I denne simple model afhænger den individuelle risikovægt både af den brede kategori af 
låneren, som er enten et land, en bank eller en virksomhed samt en rating af et eksternt 
bureau. Den eneste forskel der er for denne metode og Basel I er, at denne metode er mere 
risikofølsom. Ratingen fra det eksterne bureau er af afgørende betydning for, hvor stort et 
kapitalkrav der stilles til låntagere (Scott 2005: 201). 
 
IRB-metoderne: 
Den interne ratingbaserede metode, foreslået af Basel, går ud på, at bankerne selv kan 
vurdere kreditrisikoen på låntagerne. Dette dog på betingelse af at de skal inddeles i seks 
forskellige klasser, som alle har forskellige underliggende karakteristika for deres 
kreditrisiko. De forskellige klasser omfatter: virksomheder, banker, lande, detailhandel, 
projektfinansiering og egenkapital. 
Der findes både den grundlæggende IRB-metode og en mere avanceret metode. 
 
De to IRB-metoder består af følgende fire parametre, som bruges ved beregning af 
kapitalkrav for udlån: 
 
Probability of Default (PD) - Sandsynligheden for, at et lån misligeholdes i løbet af det 
kommende år 
Loss Given Default (LGD) - Den forventede tabsprocent, givet at lånet misligholdes 
Exposure At Default (EAD) - Lånets størrelse på misligholdelsestidspunktet 
Maturity (M) - Lånets løbetid 
 
Ved brug af den grundlæggende model, er banken dog begrænset til udelukkende at 
estimere PD, hvor banker ved brug af den avancerede IRB-metode, selv estimerer alle fire 
parametre (Web 5) 
 
2.9.2.2 Søjle 2, tilsynsprocessen 
Tilsynsprocessen skal sikre at pengeinstitutter har tilstrækkelig kapital i forhold til de 
pågældende risici i bredere forstand end ved søjle 1, som gælder forretnings- pensions- og 
koncentrations- korrelations- og migrationsrisici. Herudover er der tilsyn til 
pengeinstituttets situation samt forventninger fremover (Web 6) 
 
Vurdering og opgørelse af solvensbehovet sker ved en intern proces i det enkelte 
pengeinstitut, hvilket kaldes ’Internal Capital Adequacy Assessment Process’ (ICAAP). 
Pengeinstituttet skal selv “eje”, udvikle og styre deres ICAAP, og myndigheden skal 
derefter vurdere kvaliteten. 
 
Ledelsen står for afviklingen af ICAAP, og nogle væsentlige formål med det er, at ledelsen: 
 
I tilstrækkelig grad identificerer og måler bankens risici 
Sørger for, at banker har tilstrækkelige kapital i forhold til sin risikoprofil 
Anvender ordentlige risikostyringssystemer og videreudvikler dem 
 
Udover disse mål med ICAAP, er det muligt at udføre stresstests. De identificere de 
forskellige mulige risikodrivere og er samtidig med til at finde virkningen af væsentlige 
negative påvirkninger af disse risikodrivere, som kan måles på resultatet, i balancen samt 
på solvensen. Stresstests er derfor et vigtigt værktøj til analyse af en banks risikoprofil. De 
handler med en tidshorisont på mere end 1 år og inddrager faktorer inden for kreditrisici 
(Web 5). 
 
2.9.2.3 Søjle 3, Markedsdisciplin 
Søjle 3 indeholder en række af nogle oplysningsforpligtelser, som bankerne skal oplyse. 
Disse oplysningsforpligtelser har til hensigt at skulle øge markedsdisciplinen, så eksterne 
interressenter får et bedre indblik i bankens kapital og dennes procedure. Bankernes 
oplysninger anses for at være væsentlige fordi mangler eller forkerte oplysninger, ville 
ændre eller påvirke brugernes vurdering af banken (Web 8) 
2.9.3 Basel III: 
Basel III kommer med forslag til større krav om minimumskapital samt kvaliteten af 
kapital. Blandt andet skal der opbygges kapitalbuffere, kapital besvaring og afdækning af 
systemiske risici. Imødekommes disse krav ikke af et institut, vil deres muligheder for 
indtjening blive begrænset. Der er samtidigt nye krav om en forøgelse af “den sikre 
kapital” i forhold til den supplerende kapital. 
 
Allerede før Lehman Brothers krakket i september 2008, var der brug en styrkelse af Basel 
II. Den finansielle sektor var gået ind i krisen med alt for høj gearing og en ikke 
tilstrækkelig stor likviditetsbuffer. Disse fejl sammen med dårlig ledelse, dårlig risiko 
kalkulering og upassende strukturer, skulle føre til en styrkelse af Basel II. 
 
Basel III har til formål at styrke den finansielle sektor over for økonomisk og finansiel uro 
i fremtiden. Det gøres ved et højere krav til minimumskapital og et højere krav til 
kvaliteten af kapital. 
I et finansielt institut er kapital sammensat af tre slags kapital: ren kernekapital, hybrid 
kapital og supplerende kapital. Det er et krav i Basel III, at der i tilfælde af konkurs, skal 
kunne udbetales en vis del af indskud i banken, til kunderne. 
Efter implementering af Basel III er kravene pr. 1. januar 2015, at den samlede 
Kernekapital skal udgøre 6% og den rene kernekapital skal udgøre 4,5%. Det er en 
forøgelse af kravene til både den rene kernekapital og den samlede kernekapital i forhold 
til Basel II, hvor kravene var, at den rene kernekapital skulle udgøre 2% og den samlede 
kernekapital skulle udgøre 4% (Web 4). 
I Basel III er der krav til buffere. Der er krav til en kapitalbevarende buffer og modecyklisk 
buffer. Bufferne skal bestå af ikke-hybridkernekapital, det vil for det meste komme fra 
aktiekapital og overført overskud. Den kapitalbevarende buffer implementeres først fra 1. 
januar 2016, hvor den skal udgøre 0,625%, hvorefter den skal stige regelmæssigt frem til 
2019 og til sidst udgøre 2,5% (Web 8). 
 
2.9.4 Tekstanalyse af artiklen ”How Government Created the Financial Crises” af 
John B. Taylor. 
”How Government Created the Financial Crises”, er en kommentar skrevet af John B. 
Taylor, professor i økonomi ved Stanford University. Det er en form for læserbrev, skrevet 
til Wall Street Journals 'commentary' sektion. Kommentaren handler om finanskrisen, og 
en række årsager til denne. Taylor argumenterer for, at boligboblen opstod grundet den 
lave rente på realkreditlån. Boligboblen blev efterfulgt af en uundgåelig punktering.  
Federal Reserve System (Fed) valgte under hele processen at holde renten lav, trods af råd 
fra flere økonomiske eksperter. Dette mener Taylor forårsagede, forlængede og 
forværrede krisen. Undersøgelser fra Economic Cooperation and Development har vist at 
des større overfloden af penge var, des større var boligboblen, altså jo lavere renten var, 
des flere penge blev der udlånt, hvilket skabte boligboblen. De lave renter, mener Taylor, 
opmuntrede til overdrevne risici. 
Pengeinstitutter kan videresælge deres realkreditlån i USA. Dette betyder at hvis et 
pengeinstitut har behov for at skabe hurtige penge, kan de videresælge deres udlån 
billigere. Dette gør at det pengeinstitut der overtager lånet, tjener penge på længere sigt, 
da de køber lånet billigere end hvad der egentlig er udlånt, og pengeinstituttet der sælger 
lånet, får et øjeblikkeligt indskud i kapitalen. Taylor mener dog at risikoen ved dette 
foretagende blev undervurderet af kreditvurderingsinstitutterne; 
”Rating agencies underestimated the risk of these securities, either because of a lack of 
competition, poor accountability, or most likely the inherent difficulty in assessing risk due to 
the complexity.” (Taylor 2009)  
Desuden mener Taylor at de to såkaldte GSE virksomheder Fannie Mae og Freddie Mac, 
som er statsunderstøttede, blev opfordret til at købe realkreditlån, herunder lån med høj 
risiko  
”Fannie Mae and Freddie Mac were encouraged to expand and buy mortgage-backed 
securities, including those formed with the risky subprime mortgages.” (Taylor 2009) 
 
Taylor mener at den finansielle krise tilspidsede d. 9. til d. 10. august 2007, hvilket betød 
at rentesatserne på det finansielle marked steg drastisk. Dette førte til en hidtil uset 
renteforskel på 3. måneders lån, og de såkaldte 'overnight interbank loans'. Derfor var det 
essentielt, at regeringen fandt årsagen til denne pludselige forøgelse i renten, for at kunne 
klarlægge hvilken type politik der var svaret. Handlede det om likviditet, ville svaret være 
at Fed uddelte lån der var lette at søge, og muligvis oprettede et vindue med lavere renter. 
Men var det derimod statens instanser der var skyld i rentestigningen på det finansielle 
marked, vil svaret være at øge gennemsigtigheden og kvaliteten af bankernes regnskaber. 
Taylor mener at staten greb problemet forkert an, de fejltolkede årsagen, og forsøgte at 
behandle problemet ud fra en idé om at det var manglende likviditet der var skyld i 
renteskiftet: ”Early on, policy makers misdiagnosed the crisis as one of liquidity, and 
prescribed the wrong treatment” (Taylor 2009). Det betød at Fed oprettede programmet 
'Term auction facility', TAF, i december 2007. Formålet med TAF var at reducere 
renteforskellen på det finansielle marked, og forøge pengestrømmen. Men Taylor mener 
ikke at TAF virkede efter hensigten, 
 
”But the TAF did not seem to make much difference. If the reason for the spread was 
counterparty risk as distinct from liquidity, this is not surprising.” (Taylor 2009) 
 
Et andet tiltag som kom tidligt i forløbet var, 'the Economic Stimulus Act of 2008'. som 
blev vedtaget i februar 2008. Størstedelen af dette ESA bestod af at sende $100 milliarder 
til familier, så de kunne kickstarte forbruget, men folk brugte  kun meget lidt, hvis 
overhovedet noget, da det jo kun var et engangsbeløb, hvilket Taylor mener Friedman 
forudså 
 
”as predicted by Milton Friedman's permanent income theory, which holds that temporary as 
distinct from permanent increases in income do not lead to significant increases in 
consumption” (Taylor 2009) 
 
Forbruget blev dermed ikke kickstartet af dette tiltag. 
 
Det 3. politiske tiltag handlede om at raten skulle reduceres. Dette medførte et fald i 
dollaren og en stigning i olieprisen. Dette tiltag virkede dermed heller ikke efter 
hensigten. 
 Der var nu gået et år siden finanskrisen tiltog, og der var kun lavet tiltag som ikke virkede. 
Krisen tiltog igen i september og oktober 2008. Dette førte til kreditstramninger og flere 
krav til at låne, hvilket betød at økonomien nu var endnu dårligere. 
 
Mange mener at det årsagen til krisen var statens dårlige tiltag, blandt andet at 
finanskoncernen Lehman Brothers skulle have været reddet af staten, men Taylor mener 
ikke det var så simpelt. 
En redningspakke blev sammensat af regeringen, og offentliggjort d. 23. september 2008. 
Denne bestod af en pulje på $700 milliarder, men ifølge Taylor var den hverken 
gennemarbejdet eller indeholdte nok restriktioner. Befolkningen så også 
problematikkerne ved dette, det skabte panik, som kun blev forværret af, at der blev 
besluttet at redde Bear Sterns, men lade Lehman Brothers krakke, for så efterfølgende at 
redde AIG. 
 
Men Taylor mener ikke at det behøver være sådan. Der skal vendes tilbage til de 
grundlæggende principper fra den monetære politik, 
 
”To prevent misguided actions in the future, it is urgent that we return to sound principles of 
monetary policy, basing government interventions on clearly stated diagnoses and predictable 
frameworks for government actions.” (Taylor 2009) 
 
Ved at føre en monetær politik, styrer staten finanssektoren. Der skal gives klare 
diagnoser og rammer for regeringens handlinger. De tiltag der tages skal bygges på klare 
undersøgelser over hvad behovet er, samt at der skal være klare regler for hvad tiltagene 
må indeholde. ‘Sound money’ er det samme som ‘hard money’ og betyder, at pengene 
‘understøttes’ af råvare, såsom guld, sølv, platin etc. ‘Sound money’ har en værdi i sig 
selv, men er mere udsat for deflation, end ‘flat money’. De fleste lande har tidligere brugt 
‘sound money’, men i dag bruger USA ‘flat money’. Taylor vil altså gerne have at den 
amerikanske økonomi understøttes af råvare, fremfor ‘flat money’, som er pengesedler og 
de fleste typer af mønter (der er stadig få mønter, som har en reel værdi). Værdien af ‘flat 
money’ afhænger af det pågældende lands økonomi, og inflationen opstår når regeringen 
udsteder for mange ‘flat money’. 
 
Der er fordele og ulemper ved begge pengepolitikker. ‘Flat money’ har den fordel at det er 
let, du kan gå i en forretning med dine pengesedler, de har en værdi der er påskrevet på 
dem, og du kan derfor bytte dem til varer med tilsvarende værdi. Ulempen er inflation, 
selvom 100 kr. stadig er 100 kr. om 5 år, så kan du ikke købe lige meget for de 100 kr. Det 
betyder at der skal foretages evige reguleringer og statslige tiltag, for at vi ikke skal have 
million kroners sedler, for at købe mælk i fremtiden. Med dette in mente lyder Taylors 
forslag jo godt. Men ‘hard money’, eller ‘sound money’, som fortalere som Taylor selv 
kalder det, har også ulemper, for eksempel er der ikke uendelige ressourcer af guld og 
lignende råvare. Hvis guld bliver den primære valuta, så skal alle have en del guld. Skal 
man så handle ind med klumper af guld, eller skal det være som i middelalderen, hvor der 
var mønter af guld? Prisen på guld ændrer sig, derfor ændrer værdien af de producerede 
mønter sig, og dette kan ske hurtigt. Et andet problem er vægten. 10.000 kr. i guld vejer 
noget mere end ti 1000-kroners sedler. Der vil dermed stadig være behov for banker, 
regulering og statslig indgriben, hvis priserne på guld ændrer sig drastisk. 
 
Der er fordele og ulemper ved Taylors idé om at revolutionere systemet. Men hvis dollaren 
skal lægges op af råvare, vil inflationen ikke forsvinde. Olie og guldpriser ændrer sig 
hurtigt og drastisk, og det vil være langt sværere at regulere på denne form for valuta, end 
det er på værdi af pengesedler. 
            
  
2.10 Kvantitativ empiri 
 
2.10.1 USA's BNP i dollar 
 
Tabel 1, data fra World Bank Group 
 
I Tabel 1 kan USA's BNP i dollar ses fra 1980-2013. Den er, som det kan ses, steget fra 
1980-2008 og da finanskrisen ramte, faldt deres BNP og var i 2009 lidt lavere. Ved 
ligningen for linjen af typen y=ax+b , hvor a angiver hældningskoefficienten for linjen: I 
ligningen:! = 432.394.484.339,19! + 1.476.199.465.240,64 kan det ses, at når x (antal år) 
stiger med 1, stiger BNP med $4,32 ∙ 10!! . Determinationskoefficienten !! udtrykker hvor 
stor en del af variationen i den afhængige variabel y, der forklares af tendenslinjen i den 
uafhængige variabel x. !! varierer mellem 0 og 1. Desto tættere !! er på 1, desto mere 
præcist kan tendenslinjen forklare 100% af variationen i den afhængige variabel y. Det vil 
sige, at hvis !! er 1, ligger tendenslinjen på alle punkter og jo tættere !! er på 0, desto 
mere spredt ligger punkterne fra tendenslinjen. Da !! for tendenslinjen over BNP i $ for 
USA er 0,99 vil det altså sige, at determinationskoefficienten kan forklare 99% af 
variationen i den afhængige variabel y og der er dermed kun 1% som ikke kan forklares, og 
dermed må forklares ud fra andre forhold end tendenslinjen.  
 
2.10.2 USA’s procentvise stigning i BNP pr. år 
 
 
  Tabel 2, data fra World Bank Group 
 
 
I Tabel 2 kan det ses, at der ved kriser er enten stagnation eller direkte fald i den 
procentvise vækst af BNP. Ved 2. oliekrise i 1982 (Bilag 2), kan det ses i Tabel 1 under 
krisen, at væksten i BNP var negativ, og da USA var ude af krisen, var der stor procentvis 
vækst i BNP. På baggrund af oliekrisen og tidligere kriser samt en lang række krak i 
1980'erne nedsattes Basel-komiteen i 1987 og det første Basel-forslag, Basel Accord, kom i 
1988 (Web 4). Basel Accord skulle sikre bankerne mod mulige kommende kriser. Dog ses 
det allerede i Tabel 1 i 1991, at den procentvise vækst i BNP i USA ligger lige under 
nulvækst, med et procentvist fald på -0,06% (Bilag 3), som følge af krisen som varede fra 
1990-1993 (Bilag 2). I 1999 begyndte Basel-komiteen på at ændre Basel I for at inddrage 
flere typer af risici, hvilket endte ud i Basel II, som kom i 2004. Efter indførelsen af Basel II 
kom krakket, Finanskrisen i 2007, som varede 2-3 år. Som det ses i den procentvise vækst i 
BNP var dette den værste krise siden den anden oliekrise i 1982. Væksten i BNP var langt 
under nulvækst. I 2008 var den på -0,26% og i 2009 ”toppede” faldet med -2,80% (Bilag 3). 
  
 
 
  
Kapitel 3 - Analyse 
 
3.1 Hvad er regulering? 
Regulering er et svært definerbart begreb inden for økonomien, det dækker over både 
regulering af banker, virksomheder, offentlige instanser, med videre. Afsnittet vil tage 
afsæt i regulering af virksomheder, med hjælp fra Stiglers teori, og regulering af banker 
med hjælp fra Krugmans teori, for til sidst at inddrage en anderledes form for regulering, 
kaldet ‘too big to fail’.  
 
3.1.1 Ændringer af omstændigheder i markedet 
Regulering er i sig selv kontrollering gennem regler eller love. Det kan staten bruge til for 
eksempel, at ændre eller tilpasse foreliggende omstændigheder i markedet. 
Tages der udgangspunkt i Stiglers syn på regulering (Stigler 1971: 3-8), er der stort fokus 
på industrien. Han skriver også selv om to alternative syn på regulering: “The first is that 
regulation is instituted primarily for the protection and benefit of the public at large or some 
large subclass of the public. (...) The second view is essentially that the political process defies 
rational explanation…” (Stigler 1971: 3). 
Stigler nævner flere eksempler på regulering fra staten. Et af eksemplerne er, at nogle 
brancher modtager statstilskud af forskellige årsager. Staten hjælper dermed en given 
branche økonomisk, hvilket kan stille dem bedre overfor komplementære brancher 
(Stigler 1971: 4, 6). Stigler nævner oliebranchen og viser en tabel (Bilag 1), hvor det kan 
ses, at de største raffinaderier får tildelt den mindste kvote råolie i procent, og omvendt 
får det mindste raffinaderi tildelt den største kvote råolie i procent. Dette viser hvordan 
staten kan regulere markedet, så de mindste raffinaderier, i dette tilfælde, får større 
indflydelse på markedet. 
 
3.1.2 Reducering af risici 
Krugman har stort fokus på regulering af banker og det, at stille en vis sikkerhed for 
bankens kunder (Krugman 2008: 159-160). Dette ses for eksempel ved Basel-komiteens 
forslag, hvor der ved første forslag, Basel Accord, blev taget større hensyn til 
risikofølsomhed, hvilket vil sige, at risici skulle formindskes og at der dermed var større 
sikkerhed for, at kunder, investorer med flere, ikke tabte penge. Samtidig skulle det være 
et forsøg på at forsikre, at banker ikke krakkede. Regulering af banker ses også ved større 
opsyn med bankernes handlinger, såsom kreditvurderinger og deres risikovurdering. 
Ydermere er det gjort lettere for kunder at vurdere en bank, da der er kommet 
oplysningsforpligtelser, som har til hensigt at skulle øge markedsdisciplinen, så eksterne 
interessenter får et bedre indblik i bankens kapital og dens procedure (Web 7). 
 
Krugman kommer med et eksempel på regulering kaldet 'fiscal stimulus': ”(...) the stimulus 
was too small, accounting for only about 1 percent of GDP. The next one should be much 
bigger, say, as much as 4 percent of GDP. (...) most of the money in the first package took the 
form of tax rebates, many of which were saved rather than spent." (Krugman 2008: 187), 
hvilket som det ses, er et forsøg på at sætte skub i økonomien ved brug af en 
formindskelse af beskatning, eller ved forsøg på at øge pengeforbruget hos borgerne. 
 
En anden teori om regulering er 'too big to fail', som går ud på, at en virksomhed bliver 
erklæret for vigtig for systemet til at fejle. Teorien bruges ofte om nationale banker eller 
store banker, hvor et krak ville være fatalt for det finansielle marked og systemet i helhed. 
Ved store problemer for en bank som er erklæret 'too big to fail', kan det ske at regeringen 
træder ind og sørger for at den overlever (Web 1). 
 
3.1.3 Delkonklusion 
Regulering er et forsøg på, at ændre forskellige omstændigheder i en ønsket retning og få 
et bedre resultat, end ved et ureguleret marked. Regulering foregår på mange forskellige 
måder, som det ses ved de forskellige inddragede teorier. Stigler skriver om hvordan 
regulering af industrien foregår, og at det kan påvirke markedet negativt. Krugman skriver 
både om hvordan regulering kan skabe tillid hos kunder til banken og give dem en vis 
sikkerhed, samt om hvordan regulering kan søge at skabe et større forbrug hos borgerne. 
Sikkerheden for borgerne ses gennem Basel-forslagene, som skal sikre at bankerne har 
større kapital og at risikoen for at gå konkurs er mindre. Udover dette, er der teorien ‘too 
big to fail’, hvor regeringen skrider til, hvis en konkursbegæring af for eksempel en 
national bank er ved at ske og det vil have alvorlige konsekvenser for samfundsøkonomien 
i tilfælde af dette. 
 
3.2 Hvorfor reguleres der ? 
Følgende afsnit vil søge at diskutere fordele og ulemper ved regulering af banksektoren. 
Dette gøres ved at redegøre for hvilke fordele der er ved regulering med hjælp fra teori af 
Krugman og McCleskey, og derefter vil der redegøres for ulemper ved selv samme, med 
hjælp fra Stiglers teori om dette. 
 
3.2.1 Regulering for at undgå finansielle kriser 
Regulering af den finansielle sektor finder sted fordi man skal undgå finansielle kriser. 
Det er en nødvendighed at regulering finder sted, det ses især med henblik på Krugmans 
teori. Her skriver Krugman om hvor vigtigt det er, at alt der har foretagender som en bank, 
skal reguleres: :”Influential figures should have proclaimed a simple rule: anything that does 
what a bank does, anything that has to be rescued in crises the way banks are, should be 
regulated like a bank” (Krugman 2008: 163). 
Krugman snakker om, med henblik på dette citat, at mange institutioner er blevet 
oprettet, som ikke originalt er banker, men har foretagender som en bank. Disse 
institutioner går ind under en term, som Krugman kalder for ´shadow banking´. Her 
snakker Krugman om, hvordan mange folk lægger deres penge i disse institutioner, hvor 
der afholdes en auktion, som kunder kan byde ind på og oprette en slags lån. De kommer 
samtidigt også med bedre tilbud end almindelige banker, primært fordi de ikke er 
underlagt regulering (Krugman 2008: 159). 
Derfor kan man tolke ud fra det ovenstående citat, at regulering er en stor nødvendighed 
for ikke bare traditionelle banker, men også institutionerne der handler i ´shadow 
banking´. Det er netop for at undgå konkurser og at folk mister deres penge. 
Et af de problemer, som Krugman snakker om med henblik på ´shadow banking´, er at 
institutionerne netop ikke er underlagt regulering og derfor kan tilbyde bedre aftaler til 
kunderne (Krugman 2008: 159). Kunderne vil derfor højst sandsynligt vælge disse 
institutioner frem for almindelige banker, selvom de ikke er sikret, som Krugman også 
skriver: “But that also meant that auction-rate securities weren´t protected by the banking 
safety net” (Krugman 2008:159). 
Det gik også galt da folk trak deres penge ud af disse institutioner og folk lavede såkaldte 
´bank-runs´, som Krugman beskriver det (Krugman 2008: 160). 
Og med hensyn til, hvorfor der skal reguleres kan man også tage fat i endnu et citat fra 
Krugman der siger: ”In the early years of the twentieth century, the trusts, the bank-like 
institutions that seemed to offer a better deal because they were able to operate outside the 
regulatory system, grew rapidly, only to become the epicenter of a financial crisis” (Krugman 
2008: 160). Med henblik på dette citat, kan man derfor nærmest sige at regulering er en 
stor nødvendighed og skal finde sted. For som Krugman skriver det er disse institutioner 
´epicentret´ af en finansiel krise, og hvis der ikke er et epicentre, kan der vel nok ikke 
opstå en finansiel krise. Derfor er regulering nødvendigt og måske ligger der heri 
Krugmans teori svar på, hvorfor der skal reguleres. 
 
3.2.2 Et frit marked  
Stigler har et liberalt synspunkt på markedsøkonomien, hvilket betyder at regulering fra 
statens side er unødvendig.  
Stigler skildrer blandt andet i hans teori, hvordan det kan skade industrien og dermed 
økonomien: ” The state – the machinery and power of the state – is a potential resource or 
threat to every industry in the society” (Stigler 1971: 3). Ud fra dette citat må man tolke, at 
staten – som regulerer – ikke bare er en dårlig ting, men faktisk er med til at skade hele 
samfundet og industrien i denne. 
 
De statstilskud, som Stigler snakker om i hans teori er en form for regulering. Et eksempel 
på statstilskud er når flyselskaber får penge fra staten, disse tilskud gælder dog kun for 
indenlandske selskaber. Man kan derfor tolke ud fra det Stigler siger omkring statstilskud, 
at staten giver disse tilskud for at tilgodese egne ønsker og på den måde skabe profit 
gennem den branche der er lagt penge i. Dermed mener Stigler at hensigten med 
regulering, snarere er at tjene penge og redde de store selskaber i landet, end faktisk at 
undgå finansielle kriser. Med henblik på de store selskaber kommer Stigler også med et 
citat der viser hvordan de store selskaber, kan udnytte staten, med henblik på at afskærme 
nye rivaler fra markedet: “We propose the general hypothesis: every industry or occupation 
that has enough political power to utilize the state will seek to control entry.” (Stigler 1971: 5). 
 
Noget andet som Stigler lægger vægt på angående regulering, er statens indtræden på 
oliemarkedet. Her skriver Stigler om hvordan staten regulere med henblik på at mindre 
olieselskaber får en større kvote af råolie i procent i forhold til de store olieselskaber. I 
bilag 1 kan det ses, at større selskaber får tildelt en mindre procentdel af råolien. Ved det 
in mente må det forstås at staten regulerer for på den måde at få de mindre selskaber frem 
så de ikke går konkurs eller bliver udkonkurreret og samtidigt undgår man et  
monopolistisk eller oligopolistisk marked. 
 
3.2.3 Større virksomheder = større risici  
McCleskey er fortaler for øget regulering, især inden for store banker og virksomheder. 
Dette handler især om virksomheder som er erklæret ‘too big to fail’, hvilket betyder at 
visse virksomheder er for vigtige til at de må gå konkurs, da dette vil kunne påvirke den 
generelle samfundsøkonomi (McCleskey 2010: 15). McCleskey mener generelt at det er 
uansvarligt af staten, at lade virksomheder blive så store, og derfor skal de holdes mindre, 
gennem regulering (McCleskey 2010: 17). Der er flere ulemper ved at lade virksomheder 
blive for store. McCleskey argumenterer for, at en af ulemperne ved, at have et system 
som klassificerer nogle virksomheder for store, til at de må gå konkurs er, at der er mange 
måder at beregne størrelsen på en virksomhed. Dette betyder at størrelsen af 
virksomheden, ikke kun kan beregnes ud fra antallet af ansatte, eller virksomhedens 
kapital (McCleskey 2010: 16). En anden ulempe er, at det ikke kun er de største 
virksomheder, som kan have en indvirkning på samfundsøkonomien, ved en eventuel 
konkurs, men også de mellemstore virksomheder. De mellemstore virksomheder kan 
nemlig foretage ligeså risikofyldte investeringer, som dermed også kan påvirke 
økonomien i det pågældende land (McCleskey 2010: 17). Dermed mener McCleskey, at 
hvis der skal være virksomheder, som skal have lov til at blive så store, skal der laves en 
fast tærskelværdi for hvornår virksomheden er ‘too big to fail’. Denne tærskel kan for 
eksempel fastsættes efter det samlede antal aktiver, aktivernes risikoniveau, 
virksomhedens børsværdi, eller en kombination af disse (McCleskey 2010: 18). Men 
McCleskey ser dog helst, at banker og virksomheder ikke får lov til at blive så store, så de 
er for systemisk vigtige til at gå konkurs. Han mener derfor at der skal reguleres på 
området, og foreslår tre måder dette kan gøres på. 
For det første skal reguleringen intervenere i virksomheder og banker som er nået at blive 
store, og splitte disse op i mindre komponenter, som kun har én funktion (McCleskey 
2010: 19). Nye virksomheder og banker skal holdes under en vis størrelse, så splittelse af 
disse ikke vil blive nødvendigt i fremtiden (McCleskey 2010: 18). McCleskey mener at 
justistministeriet i USA skal bruge deres beføjelse til at splitte virksomheder med monopol 
op, til i stedet at forhindre fremtidige markedskollaps ved, at splitte de store 
virksomheder og banker (McCleskey 2010: 18). Dette forslag vil muligvis kunne splitte de 
store virksomheder op, men de nye mindre virksomheder der vil opstå ved et split, vil 
stadig have monopol på deres område, hvilket McCleskey selv påpeger. Han mener dog 
det vil reducere den systemiske risiko (McCleskey 2010: 18). 
 
3.2.4 The Volcker Rule 
McCleskey er til dels fortaler for 'The Volcker Rule', især forslaget om at adskille 
kommercielle- og investeringsaktiviteter. Dog skal dette forslag tages med forbehold. Hvis 
en bank splittes op, så den ene komponent bliver en investeringsbank, og en anden 
komponent bliver en kommerciel bank, vil den kommercielle bank være langt mere udsat, 
over for udefrakommende handelsaktiviteter. 
En 'simpel' regulering af bankerne, er at hæve kravet til kapitalbeholdningen. 
Virksomheder der anses for at være for vigtige for samfundsøkonomien til, at de må gå 
konkurs, skal have en større kapital, bestående af likvide aktiver, eller kontanter 
(McCleskey 2010: 19). McCleskey mener at kapitalkravet skal indføres, af to årsager; det 
vil afskrække banker for at nå at vokse til en hvis størrelse, grundet at det vil være for dyrt 
samtidig med at det vil give en sikkerhed, hvis nu banken kommer i problemer (McCleskey 
2010: 20). 
Men trods regulering, vil konkurs stadig kunne forekomme, derfor foreslår McCleskey at 
der skal etableres en '”afviklingsmyndighed”. Denne myndighed skal have magten til at 
styre pengepuljen, som skal hjælpe store konkursramte virksomheder, så de bliver 'gearet' 
ned på en ordentlig måde, uden at samfundsøkonomien bliver påvirket i stor grad 
(McCleskey 2010: 20). Problemet ved dette forslag er, hvor pengene skal komme fra. 
Virksomhederne selv kan betale til puljen, hvilket vil gøre de står til rådighed, hvis det en 
dag bliver aktuelt at 'afviklingsmyndigheden' skal bruge dem, men formentlig vil 
virksomhederne ikke frivilligt betale til denne pulje, da deres penge dermed er bundet, og 
ikke til rådighed til investeringer (McCleskey 2010: 21). En anden mulighed er at puljen 
forbliver tom, indtil 'afviklingsmyndigheden' har behov for dem, til at hjælpe en 
konkursramt virksomhed. Når det er aktuelt, kan der så foretages en indsamling fra andre 
store virksomheder, men ulempen er at dette vil være administrativt problematisk. 
Desuden vil nogle store banker selv påstå at være udsatte, efter at der har været en 
konkurs på markedet, og derfor ikke har kapital til at betale til denne pulje (McCleskey 
2010: 21). 
 
Hvis der ikke er regulering, vil det betyde at banker der er tæt på at krakke ikke bliver 
reddet, og dermed går konkurs. Dette kan også have en fordel, i og med at det er bankerne 
selv, der må redde sig selv, hvis de er tæt på konkurs. Dette vil kunne afskrække dem fra at 
tage for mange risici i deres investeringer. 
 
3.2.5 Delkonklusion 
Regulering er ifølge Krugman, noget der finder sted og som skal være med til at undgå 
kriser. Regulering er  især vigtigt hvis man kigger på de institutioner der ikke er reguleret 
og har deres foretagender, som bygger på begrebet ´shadow banking´. Der ligger rigtig 
mange penge i disse institutioner, og hvis de går konkurs kan et helt samfund vælte. 
Derfor skriver Krugman også at alt der har foretagender, som en bank skal reguleres, 
hvorfor regulering derfor er vigtigt.  
Modsat Krugmans syn på regulering, er der Stigler. Stigler har en helt anden holdning til 
regulering. Man kan tolke ud fra Stiglers holdninger, at reguleringen skal være minimal 
samt at markedet nærmest skal passe sig selv. Med hensyn til  olie kvoterne, som Stigler 
snakker om. Så er det måske heller ikke en god ide, at de store olieselskaber får en lille 
kvote af råolie i procent, i forhold til de mindre selskaber, der får en større kvote af råolie i 
procent .  
På dette plan er regulering, ikke nødvendigvis en god ting, da landene eller selskaberne 
ikke kan få den maksimale profit, som man søger. På den anden side er reguleringen her, 
en god ting da de små lande ikke vil blive udkonkurreret og i værste fald løbe tør for olie. 
Så ud fra ovenstående er regulering en svær størrelse at bedømme, når man snakker om 
hvorfor der reguleres. Nogen gange kan det være godt at regulere, for at bevar folks tillid 
til bankverdenen og et stabilt marked. Dog kan en mere løs holdning sørge for at 
økonomien kommer i top og der bliver skabt en høj kapital i virksomhederne verden over. 
Dette kan dog også være farligt, da hvis en krise opstår, bliver det en stor krise. 
McCleskey kommer ind på hvordan kommercielle- og investeringsaktiviteter skal 
adskilles. De kommercielle banker vil derfor blive mere udsatte grundet udefrakommende 
handelsaktiviteter. Derfor er regulering en nødvendighed, så man kan hjælpe udsatte 
banker. 
´The volcker rule´som bliver beskrevet af McCleskey, skal være med til at nedgeare 
konkursbegærede banker, så de kommer ud af krisen med mindst mulig skade.  
 
3.3 Hvilke konsekvenser har konkursbegæringer af banker for 
samfundsøkonomien? 
Samfundsøkonomien hænger tæt sammen med hvordan bankerne klarer sig. En nedgang i 
et lands økonomi afspejles ofte ved konkursbegæringer af banker. Konsekvenserne ved 
bankkonkurser er mange, og ofte har de store betydning for resten af økonomien, både 
hos virksomheder, private og ikke mindst staten. Krugmans teori vil søge at besvare hvilke 
konsekvenser en bankkonkurs har for de private, som især har valgt at sætte penge i andre 
institutioner end almene banker. Afsnittet vil også omhandle McCleskeys teori om ‘the 
volcker rule’, og hvordan der skal oprettes puljer som sikrer en kontrolleret konkurs af 
banker, for at markedet ikke falder sammen. Økonomen John B. Taylor mener at en 
konkurs af en eller flere banker, kan være altødelæggende for økonomien, og staten ikke 
implementerer regulering der hvor det er nødvendigt, og at der i stedet skal oprettes et 
andet pengesystem, så eventuelle konkursbo ikke rammer økonomien for hårdt. Til sidst 
vil afsnittet, ud fra Basel tiltagene og en oversigt over udviklingen i USA’s BNP, vise 
hvordan en økonomisk krise, kan påvirke samfundsøkonomien i stor grad.  
 
3.3.1 Forebyggelse af konkursbegæringer af banker 
Det har store konsekvenser for økonomien når en bank går konkurs, ikke bare for selve 
banken, men også for de kunder, som har deres penge i den konkurs erklærede bank.  
Krugman taler netop om ´shadow banking´(Krugman 2008:158), hvor en masse folk lægger 
deres penge i institutioner der ikke er reguleret (jf. Afsnit 2.7.2.1). Da disse institutioner 
har bedre tilbud end almindelige banker, ligger der mange penge i dem da folk jo hellere 
vil have et billigt lån(Krugman 2008: 159). Når disse institutioner så går konkurs, mister 
mange folk penge og flere går fallit.  
Krugman skriver i hans teori omkring nogle´bank-runs´der foregik i 2008 (Krugman 2008: 
159). Disse bank-runs gik netop ud over institutionerne der havde foretagender i ´shadow-
banking´. Derfor gik op mod $400 milliarder tabt, da disse institutioner kollapsede i 2008 
og en masse folk mistede deres penge. (Krugman 2008:159).  
På den måde går det ud over samfundet, ikke bare for selve institutionerne, men også 
kunderne, som lægger deres penge i institutionerne og sætter deres tillid til dem. 
 
Med henblik på at opretholde tilliden, men også pengene i bankerne, og undgå at 
samfundsøkonomien bliver ramt, er McCleskey fortaler for ´the volcker rule´(McCleskey 
2010: 19). Her skriver McCleskey om, hvordan der skal laves en pengepulje, som skal 
nedgeare de banker der går konkurs, og hjælpe dem ud af krisen på en moderat måde. Da 
bankkonkurser har store konsekvenser for samfundsøkonomien, ville sådan en hjælp til 
konkursramte banker sørge for, at samfundsøkonomien vil tage mindst skade. Problemet 
ligger dog i, at pengene til den pulje skal komme fra et sted og der er ikke nogen der 
frivilligt vil lægge penge i sådan en pulje, da det kan risikere ikke at gå til dem selv i sidste 
ende(McCleskey 2010: 19). 
 
En konkurs af en bank kan betyde, at det er nødvendigt med politiske tiltag. Det kan det 
fordi, at mange mister penge ved en konkursbegæring af en bank, ikke kun de der er 
aktionærer, direktører, med flere. Det er også kunderne, som mister penge, og disse 
kunder er forbrugere. Hvis forbrugere ikke har råd til at spendere, vil økonomien gå i stå. 
Da krisen ramte USA i 2007 lavede staten løbende flere tiltag for, at få markedet i gang 
igen. Økonomen John B. Taylor mener at flere af disse tiltag var langt fra gennemtænkte. 
For eksempel tiltaget der bestod af en redningspakke på $700 milliarder. Denne 
redningspakke havde ifølge Taylor langt fra nok restriktioner, og virkede ikke 
gennemarbejdet (Taylor 2009). Et andet eksempel er vedtægten af ‘the Economic Stimulus 
Act of 2008’. Hensigten med denne var, at tilføre $100 milliarder til familier. Dette skulle 
sætte gang i forbruget igen, men ifølge Friedmans forudsigelse, som lyder “as predicted by 
Milton Friedman's permanent income theory, which holds that temporary as distinct from 
permanent increases in income do not lead to significant increases in consumption” (Taylor 
2009), virkede det ikke. Pengene blev ikke brugt af folk, da det var et engangsbeløb.  
Taylor mener at den eneste måde man kan undgå fremtidige kriser, som medfører 
bankkonkurser er, at ændre pengesystemet i verden. Taylor ønsker at indføre ‘sound 
money’, hvilket betyder at valuta udskiftes med råvarer, så alle kontanter, som de ser ud 
nu, forsvinder, eller hvert fald lægger sig op af råvarernes værdi (Taylor 2009). Dette vil 
betyde at samfundet ikke kan forgældes og komme i økonomiske kriser på samme måde, 
da der ikke bare kan trykkes nye penge, da det i stedet vil være guld eller lignende, der har 
værdi. Ved at indføre denne type pengesystem, vil man muligvis ikke kunne undgå 
konkurser, men konkurserne vil ikke være lige så altødelæggende for 
samfundsøkonomien, som de kan være nu.  
 
En form for regulering som projektet beskæftiger sig med, er forslagene af Basel-komiteen 
som søger, at skabe en større sikkerhed for kunder og investorer som har penge i banken 
samt, at nedsætte risikoen for at banker går konkurs. Ved Basel I var formålet at øge 
kapitalkravet samt øge risiko følsomheden i banker. Samtidig skulle Basel I være 
medvirkende til, at skabe større lighed mellem banker verden over. 
Basel II var en revurdering af Basel I og kom grundet endnu en krise i 1990-1993 (Bilag 2), 
selvom der var reguleret gennem Basel I. Revurderingen bestod af tre søjler: 
”minimumskapitalkravet”, ”tilsynsprocessen” og ”markedsdisciplin”, som tilsammen 
skulle sikre opsyn med bankerne, som skulle opfylde et kapitalkrav og øge 
risikofølsomhed, og til sidst opfordre til, at yde en forsvarlig bankpraksis. 
En yderligere revurdering og implementering er igangværende i form af Basel III, som 
efter finanskrisen skal være med til at sikre, at der ikke kommer flere kriser, hvor der er 
større risiko for, at banker går konkurs. 
 
3.3.2 Krisers påvirkning på samfundsøkonomien 
Med udgangspunkt i empirien om USA's BNP i dollar (Tabel 1) kan der fra 1980-2013 ikke 
ses nogle store nedgange bortset fra finanskrisen i 2007-2009, hvor faldet af BNP var 
størst frem til 2009. Her kan regressionsanalysen inddrages, som viser at 
determinationskoefficienten, eller forklaringsgraden ligger på 99%, hvilket vil sige, at 
tendenslinjen kan forklare 99% af variationen, hvormed resten skal forklares af andre 
faktorer. Årene op til finanskrisen, kan det faktisk ses, at BNP steg mere end normalt – 
punkterne bevægede sig længere væk fra den lineære tendenslinje, og derefter vendte det 
og der var to år med fald, frem til 2009. 
 
Samtidig kan det ses i Tabel 2, hvordan den procentvise stigning i BNP pr. år for USA også 
er lav, stagnerer eller ligefrem er negativ ved kriser. Det er netop scenarier som dem vi ser 
ved USA's BNP, som regulering søger at undgå, altså kriser som påvirker et lands vækst. 
 
3.3.3 Delkonklusion:  
Krugman er fortaler for regulering af markedet, med henblik på at undgå ´shadow 
banking´for dermed også, at undgå bank-runs og at folk mister deres penge og går fallit.  
Med henblik på at mindske skaden ved en konkursbegæring, taler McCleskey om ´the 
volcker rule´(McCleskey 2010: 19), som er en pengepulje der skal sørge for at redde et 
konkursbo. Problemet med det er at ingen institutioner frivilligt vil deltage i sådan en 
aftale, da der er risiko for ikke selv, at få del i puljen.  
En anden måde at håndtere kriser på, er ifølge Taylor at indføre ´sound money´, som er en 
benyttelse af råvarer i stedet for valuta. Taylor mener at dette vil forebygge eventuelle 
kriser, da folk ikke på samme måde vil spare op og samtidig bliver samfundet ikke 
forgældet på samme måde, da der ikke er mulighed for at trykke nye penge.  
Basel I og II har været forsøg på at undgå kriser uden held, hvilket har ført til en 
revurdering i form af Basel III. Basel-forslagene er forsøg på at øge risikofølsomheden, 
kapitalkravene samt have mere tilsyn med bankerne og øge markedsdisciplinen.  
Påvirkningen på samfundsøkonomien ses i projektet i form af en regressionsanalyse af 
BNP for USA, hvor en stor del af variationen kan forklares af tendenslinjen. Dette er valgt 
da BNP viser et billede af samfundsøkonomien overordnet, hvorfor vi derfor har valgt at se 
på om krisen har påvirket denne. Som understøttelse af har vi benyttet udviklingen i 
procent over BNP pr. år for USA, og set, at der ved kriser har været nedgang og specielt 
stor nedgang under finanskrisen i 2007-2009.  
 
3.4 Diskussion 
Som tidligere nævnt er regulering til for at undgå finansielle kriser, men dog er der 
opstået flere siden implementeringen af Basel I i 1987 (bilag 2). Der er flere former for 
regulering, og endnu flere meninger om hver form.  
Regulering af banker er ikke ensbetydende med at alle institutioner der har med finanser 
at gøre, bliver reguleret. Derfor kan der opstå ‘shadow banking’ (jf. Afsnit 2.7.2.1).  
‘Shadow banking’ var et forsøg, fra institutioner, på at undgå regulering. Dette fik 
alvorlige konsekvenser for rigtig mange investorer, og derfor mener Krugman at alt der 
har foretagender som en bank skal reguleres (jf. Afsnit 2.7.2).  
Der er ulemper ved at erklære banker for store til at må gå konkurs i form af ‘too big to 
fail’, da det er risikabelt, i tilfælde af de går konkurs alligevel. Dette kan også betyde at det 
kan blive langt dyrere for staten at redde en stor bank, end det vil være hvis den går 
konkurs. Det er utvivlsomt at det har konsekvenser når en bank bliver erklæret konkurs, 
men størrelsen af konsekvenserne kan diskuteres. Ved at splitte banker op inden de bliver 
for store, vil det i tilfælde af konkursbegæring af en af de store banker ikke skade 
økonomien for meget. Dog skal det også overvejes, om en stor bank er mindre udsat for 
risikoen ved at gå konkurs, da de har langt højere kapital end en mindre bank. Det vil 
derfor måske være muligt at modstå kriser på bedre vis og dermed undgå konkurs.  
Ud fra de forskellige synspunkter på regulering af markedet, er det tvivlsomt hvorvidt 
regulering er nødvendigt og effektivt. `Shadow banking’ kom efter reguleringen af banker, 
men spørgsmålet er, om begrebet alligevel ville være opstået. 
 
Skal markedet gå sin egen gang, er der chance for at både ‘shadow banking’ og ‘too big to 
fail’ banker opstår, men det er tvivlsomt om dette er skadeligt for samfundsøkonomien. 
Dette betyder dog også, at en stor bank ville være udsat for konkursbegæring i tilfælde af 
en stor finansiel krise, hvilket kan ses som et resultat af markedets egen gang og den 
bedste løsning for samfundets økonomi.  
 
Effekten af regulering er tvivlsom, eftersom der trods fortsat regulering gennem Basel I og 
Basel II, stadig har været konkurser inden for banksektoren. Det kan diskuteres om det er 
mangel på effektive tiltag, indenfor den politiske regulering, der er skyld i dette, eller om 
det er reguleringen i sig selv der ikke er effektiv nok. Flere ting peger dog på, at der ikke er 
reguleret korrekt. Dette støttes op af både Taylor, McCleskey og Krugman. Dog kan det 
mest effektive vise sig at være, ingen regulering.  
 
  
Kapitel 4 – afrunding 
 
4.1 Konklusion 
Projektgruppen har arbejdet ud fra følgende problemformulering: 
Hvorfor opstår der stadig konkursbegæringer i banksektoren, trods fortsat regulering? 
 
Det er svært at komme med et entydigt svar på, hvorfor der stadig opstår konkurser inden 
for banksektoren, men ét er sikkert, regulering har ikke den ønskede effekt. Hvad dette 
skyldes, kan være flere ting. Reguleringen er til for at undgå finansielle kriser, 
konkursbegæringer af banker, samt skabe en sund samfundsøkonomi.  
Når der reguleres, gøres det gennem politiske tiltag. Disse tiltag ses i form af Basel I og II, 
som søger at øge tilsyn med bankerne, øge markedsdisciplinen samt mindske risikoen for 
konkurs, blandt andet gennem højere kapitalkrav, og dermed give en større sikkerhed til 
kunderne. 
Som det ses i afsnittet om, hvorfor der reguleres, er en årsag til konkurser, at bankerne 
tager for store risici. Dette støttes op af Taylor (jf. Afsnit 2.9.4), som mener at det er 
regeringens skyld, at finanskrisen 2007-2009 i første omgang nåede det niveau, som den 
nåede. En måde at imødekomme dette problem er, at adskille store banker i mindre 
komponenter, så der ikke blandes kommercielle- og investeringsaktiviteter. Dette vil gøre 
at bankerne ikke når samme størrelse, så de når at være til risiko for samfundsøkonomien, 
samtidig med at det vil øge borgernes tillid til banken, da de ved deres penge ikke bliver 
brugt til risikofyldte investeringer, og dermed ved at deres penge er sikre. 
‘Shadow banking´ er et bevis på, at den nuværende regulering ikke er effektiv. Disse er 
medvirkende til, at skabe kriser for banksektoren og dermed stille en usikkerhed for 
samfundsøkonomien. Derfor skal der reguleres på dette område, hvis reguleringen skal 
opnå den ønskede effekt. Alt der har foretagende som en bank skal reguleres for, at 
samfundsøkonomien vil være sikret, mod eventuelle konkursbegæringer.  
Det bør være højeste prioritet for diverse stater at sikre samfundsøkonomien. Da 
finanskrisen ramte, blev der fokuseret på at få gang i markedsøkonomien igen. Dette skete 
ved, at presse befolkningen til at spendere fremfor, at redde de store konkursbegærende 
virksomheder og banker. Dette lykkedes dog ikke, og dermed nåede finanskrisen sit 
højeste, da BNP’en nåede sit laveste.  
Uden regulering vil sikkerheden være i bund for den private investor. Markedet vil 
muligvis regulere sig selv, og konkurrencen vil være høj. Bliver en bank udkonkurreret af 
en større, og dermed går konkurs, vil denne bank ikke blive reddet af en 
afviklingsmyndighed. Kunderne vil miste deres penge, kreditorer vil ikke få de penge der 
er forgældet hos dem, og tilliden til bankerne vil være mindre. Det vil muligvis skræmme 
bankerne fra at tage risikofyldte investeringer, men hvis ikke investorerne stoler på at 
bankerne forvalter deres penge fornuftigt, vil der kunne opstå bankruns, eller endnu 
værre, at ingen tør sætte deres lid til og penge i bankerne, og dermed føre til en frysning 
af samfundsøkonomien.  
En løsning kan være, som Taylor foreslår, at hele det vestlige pengesystem gennemgår en 
revolution. Et pengesystem bestående af råvarer, såsom guld, vil muligvis sikre 
samfundsøkonomien for at møde stor nedgang. Som det fungerer nu, kan der trykkes 
valuta hvis der er mangel på valuta, og guld kan ikke bare produceres, hvis der opstår et 
behov for det. 
 
På baggrund af projektets teoretiske og empiriske undersøgelse, konkluderes det at, 
regulering skal revurderes og dermed effektiviseres for, at opnå den ønskede effekt, 
nemlig at der ikke skal opstå konkursbegæringer af banker for fremtiden. Hvordan der skal 
reguleres er langt mere kompliceret at svare på, og der er flere forskellige forslag til dette, 
hvilket også er grunden til, at der er en igangværende implementering af endnu et Basel-
forslag, i form af Basel III.  
  
4.2 Konklusionens validitet 
Det er af gruppens opfattelse, at konklusionen anses for værende valid, da der er 
inddraget teorier, som både taler for og imod regulering. Samtidig er der inddraget empiri 
som understøtter resultatet af projektets teoretiske og empiriske undersøgelse i form af 
USA’s udvikling i BNP, hvilket styrker konklusionen. Det vurderes yderligere at 
redegørelsen af Basel-forslagene er valid, da det er de officielle forslag til regulering for 
banksektoren. Den inddragede artikel af John B. Taylor vurderes af gruppen som værende 
valid, da den for det første er fra The Wall Street Journal samt at Taylor er professor i 
økonomi fra Stanford University.  
Dog skal det stadig tages til overvejelse, om gruppen havde fået et andet resultat ved valg 
af andre teoretikere og dermed også andre teorier. På den måde kunne andre aspekter af 
reguleringen være belyst og dermed givet et helt andet syn på effekten eller 
nødvendigheden af denne. En anden overvejelse skal gøres med henblik på Stiglers teori 
om regulering af markedet. Han fokuserer på industrien, hvilket er et andet aspekt af 
regulering end det gruppen har fokus på. Dog nævner Stigler, at hans analyse af 
regulering skal være brugbar på hele markedet og dermed mener vi, at det er et forsvarligt 
valg at inddrage hans teori i projektet.  
 
4.5 Perspektivering 
Konklusionen på projektets problemstilling har givet gruppen stof til eftertanke om, 
hvorvidt projektet burde have udspillet sig i en anden retning. Efter arbejdet med 
projektets problemstilling, er det i gruppen overvejet, om et problem vedrørende ‘shadow 
banking’ ville være relevant at undersøge. ‘Shadow banking’ kommer af regulering, men 
bør dog også reguleres, ifølge Krugman (henvisning). Problematikken vedrørende ‘shadow 
banking’ bygger på den risiko der er ved, at banker ikke er under reguleringens opsyn. De 
kan derfor tage større chancer, som vil udsætte kunderne for unødvendig risici og dermed 
også samfundsøkonomien generelt. 
Undervejs har gruppen desuden oplevet at regulering hænger tæt sammen med 
pengeskabelse, og derfor ville dette være relevant at undersøge, for at få et andet 
perspektiv på samme sag. Dette ville kunne drejes på flere måder. Pengeskabelsen i 
banker i form af penge som aldrig har eller vil eksistere i reel valuta. En anden drejning vil 
kunne være pengesystemer, såsom ‘flat money’ og ‘hard money’.  
Reguleringen ændrer sig konstant, alt efter hvordan den økonomiske situation ser ud på 
det aktuelle tidspunkt. Det betyder at projektets konklusion vil kunne ændre sig efter tid, 
og anses som enten mere eller mindre valid. Der kan kun gisnes om hvordan den 
økonomiske situation ser ud i fremtiden, og derfor ville projektet ikke være ens, på trods 
af samme empiri og teori, hvis den var skrevet for 10 år siden. Det samme gør sig 
gældende, hvis den blev skrevet igen om 10 år.  
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